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Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel ROE, ROI, Cash 
Ratio, CR, CP, PP, TATO, dan TMSthdTA terhadap Pertumbuhan Laba. Data 
yang digunakan adalah publikasi laporan tahunan  Perusahaan yang terdaftar 
dalam BUMN yang diperoleh melalui website IDX sejak tahun 2008 sampai 
dengan 2012. Selama periode pengamatan menunjukkan bahwa data penelitian 
berdistribusi normal. Berdasarkan uji multikolinieritas, uji heteroskedastisitas dan 
uji autokorelasi tidak ditemukan variabel yang menyimpang dari asumsi klasik. 
Hal ini menunjukkan bahwa data yang tersedia telah memenuhi syarat untuk 
menggunakan model persamaan regresi linier berganda.  Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa variabel ROE, Cash Ratio, CR, CP, dan TMSthdTA secara 
parsial berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan laba dengan nilai signifikan 
yang lebih kecil dari 0,5. Untuk variabel ROI,PP, dan TATO tidak berpengaruh 
terhadap pertumbuhan laba pada tingkat signifikansi 5%. Koefisien determinasi 
menunjukkan bahwa dalam model regresi sebesar 95.4% perubahan variabel 
pertumbuhan laba disebabkan oleh kedelapan variabel yang diteliti, sedangkan 
sisanya 4,6% dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak dimasukkan ke dalam model 
penelitian. 
 























ANALYSIS OF FINANCIAL RISK MANAGEMENT SOE EARNINGS GROWTH 








This research aims to analyze the influence of ROE, ROI, Cash Ratio, CR, CP, 
PP, TATO, and TMSthdTA of Profit Growth. The data used is the publication of 
the Company's annual report listed in BUMN obtained through IDX website from 
2008 until 2012. During the period show that the research data were normally 
distributed. Based on the test multicollinearity, heteroscedasticity test and 
autocorrelation test variables were not found to deviate from the classical 
assumptions. This indicates that the available data have been eligible to use 
multiple linear regression model. The results showed that the ROE, Cash Ratio, 
CR, CP, and TMSthdTA partially significant effect on profit growth with significant 
value smaller than 0.5. For the variable ROI, PP, and TATO no effect on profit 
growth at 5% significance level. The coefficient of determination indicates that the 
regression model by 95.4% earnings growth variable changes caused by the 
eight variables examined, while the remaining 4.6% is influenced by other factors 
not included in our model. 
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1.1 Latar Belakang 
Badan usaha milik Negara (BUMN) merupakan salah satu badan yang 
dikelola oleh Negara dalam upaya untuk meningkatkan kesejahteraan 
rakyat.Menurut Undang-undang Nomor 19 Tahun 2003 Tentang Badan Usaha 
Milik Negara, definisi BUMN adalah : 
(1) Badan Usaha Milik Negara, yang selanjutnya disebut BUMN, adalah badan 
usaha yang seluruh atau sebagian besar modalnya dimiliki oleh negara melalui 
penyertaan secara langsung yang berasal dari kekayaan negara yang 
dipisahkan. (2) Perusahaan Perseroan, yang selanjutnya disebut Persero, adalah 
BUMN yang berbentuk perseroan terbatas yang modalnya terbagi dalam saham 
yang seluruh atau paling sedikit 51% (lima puluh satu persen) sahamnya dimiliki 
oleh Negara Republik Indonesia yang tujuan utamanya mengejar keuntungan. 
(3) Perusahaan Perseroan Terbuka, yang selanjutnya disebut Persero Terbuka, 
adalah Persero yang modal dan jumlah pemegang sahamnya memenuhi kriteria 
tertentu atau Persero yang melakukan penawaran umum sesuai dengan 
peraturan perundang-undangan di bidang pasar modal. (4) Perusahaan Umum, 
yang selanjutnya disebut Perum, adalah BUMN yang seluruh modalnya dimiliki 
negara dan tidak terbagi atas saham, yang bertujuan untuk kemanfaatan umum 
berupa penyediaan barang dan/atau jasa yang bermutu tinggi dan sekaligus 





Menurut Rahmani (2008), secara umum, maksud dan tujuan pendirian 
BUMN terbagi atas dua, yaitu yang bersifat ekonomi dan bersifat sosial. Di 
bidang ekonomi, BUMN dimaksudkan untuk memberikan sumbangan bagi 
perekonomian nasional pada umumnya dan penerimaan Negara pada 
khususnya, mengejar keuntungan, serta menjadi perintis kegiatan-kegiatan 
ekonomi yang belum dapat dilaksanakan sektor swasta dan koperasi. 
Sedangkan di bidang sosial, BUMN dimaksudkan untuk menyelenggarakan 
kemanfaatan umum berupa penyediaan barang dan/atau jasa yang bermutu 
tinggi dan memadai bagi pemenuhan hajat hidup orang banyak serta turut aktif 
memberikan bimbingan dan bantuan kepada pengusaha golongan ekonomi 
lemah, koperasi dan masyarakat.Keberadaan BUMN diharapkan dapat 
meningkatkan kesejahteraan rakyat seperti diamanatkan dalam pasal 33 UUD 
1945. 
Kebijakan BUMN memiliki dua sisi yang berbeda yaitu di satu sisi sebagai 
sebuah perusahaan maka diwajibkan untuk mengejar keuntungan sebanyak-
banyaknya, namun ada sisi pelayanan umum kepada masyarakat yang harus 
dijalankan sesuai dengan PP No. 45 tahun 2005 tentang pendirian, pengurusan, 
pengawasan, dan pembubaran Badan Usaha Milik Negara. Hal ini tentu 
menyulitkan perusahaan BUMN dalam membuat kebijakan sendiri sehingga 
keuntungan yang dihasilkan tidak maksimal. Secara umum, tingkat investor 
terhadap BUMN lebih besar dari pada BUMS. Hal ini disebabkan nama 
pemerintah di jajaran pemegang saham memberikan jaminan bahwa investasi 
modal tetap akan terjadi. Namun tidak sedikit yang menganggap BUMN memiliki 
kelemahan seperti lemahnya pengendalian serta monopoli di berbagai sektor 
dan ditambah dengan adanya subsidi dari pemerintah, yang menurut banyak 





rendah. Studi yang dilakukan Bank Dunia pada tahun 1997 juga menunjukkan 
fakta-fakta tersebut, antara lain : (a) Kebanyakan BUMN menyedot anggaran 
pemerintah yang sebenarnya bisa dialokasikan untuk pelayanan sosial; (b) 
kebanyakan BUMN mengambil kredit untuk investasi yang tidak tepat; (c) 
kebanyakan BUMN lebih polutif dari pada industri swasta; (d) kebanyakan 
perbaikan BUMN menghasilkan manfaat dan mengurangi defisit fiskal. 
Sementara itu, kinerja BUMN secara rata-rata juga tidak begitu 
menggembirakan. 
BUMN merupakan salah satu wujud tanggung jawab pemerintah untuk 
memanfaatkan sumber-sumber perekonomian Negara yang digunakan secara 
maksimal untuk kesejahteraan rakyat. BUMN juga dituntut untuk dapat 
menciptakan lapangan kerja bagi masyarakat, terutama masyrakat yang berada 
di sekitar lokasi BUMN. Di samping itu, BUMN dapat dimanfaatkan untuk 
mengikutsertakan masyarakat sebagai mitra kerja dalam mendukung kelancaran 
proses kegiatan usaha, yakni dengan memberdayakan usaha kecil, menengah 
dan koperasi yang berada di sekitar lokasi BUMN. Namun pada kenyataannya, 
perjalanan BUMN tidaklah semulus yang diharapkan. 
Berdasarkan artikel yang diperoleh dari internet, pada tahun 2012 tercatat 
16 dari 141 Badan Usaha Milik Negara mengalami kerugian karena kurang 
maksimal dalam memenuhi target yang telah ditetapkan. Kerugian yang dialami 
oleh 16 BUMN tersebut hampir mencapai Rp 1,5 triliun. Laba bersih yang dicapai 
oleh BUMN secara keseluruhan di tahun 2012 mencapai Rp 128 triliun, 
meningkat dibandingkan tahun 2011 yaitu sebesar Rp 115,6 triliun. Dari 
keseluruhan laba bersih yang diperoleh di tahun 2012, BUMN perbankan yang 





perusahaan non perbankan yang listing di bursa saham memperoleh laba 
sebesarRp 33,032 triliun. Selanjutnya gabungan Pertamina dan PLN dan 
gabungan BUMN lainnya masing-masing memperoleh laba sebesar Rp 26,850 
triliun dan Rp 24,295 triliun. Meskipun secara keseluruhan laba bersih yang 
berhasil dicapai oleh BUMN di tahun 2012 meningkat dari tahun 2011, namun hal 
itu tetap dianggap kurang memuaskan karena hasil tersebut masih di bawah 
target RKAP 2012 yaitu sebesar Rp 137,874 triliun dan tetap saja masih terdapat 
perusahaan yang kinerjanya kurang maksimal bahkan mengalami kerugian. 
BUMN juga sering mendapat kritikan dalam hal pelayanan terhadap 
konsumen yang dianggap masih jauh jika dibandingkan dengan perusahaan-
perusahaan yang dikelola oleh swasta. Demikian pula tudingan bahwa BUMN 
tidak efisien, akrab dengan korupsi, dan menjadi objek bisnis atau lebih dikenal 
dengan istilah “sapi perah” para politisi. Selanjutnya pemerintah menerapkan 
berbagai kebijakan yang ditujukan untuk memperbaiki kinerja BUMN. Muncul 
konsepsi pemanfaatan asset pemerintah melalui korporatisasi atau kerjasama 
pemerintah dengan swasta dan restrukturisasi BUMN yang menuju privatisasi 
BUMN untuk meningkatkan efisiensi dan produktivitas perusahaan. Dengan 
menerapkan kebijakan restrukturisasi dan privatisasi, diharapkan dapat 
meningkatkan kinerjanya sehingga menghasilkan lebih banyak keuntungan untuk 
pembangunan negara dan rakyat Indonesia. 
Sejak tahun 2000, pemerintah Indonesia menerapkan kebijakan APBN 
dengan sistem defisit (deficit budget). Kebijakan ini merupakan hasil dari 
kesepakatan antara pemerintah Indonesia dengan lembaga keuangan 
internasional seperti dana moneter internasional (IMF), World Bank dan Asia 





anggaran deficit ini pemerintah akan memperoleh imbalan berupa pinjaman dari 
IMF, World Bank dan ADB. Sedangkan tujuan jangka panjang dari penerapan 
sistem defisit pada APBN adalah untuk memulihkan ekonomi Indonesia yang 
terpuruk akibat krisis sejak tahun 1997. 
Untuk menutup defisit anggaran, pemerintah melakukan berbagai 
program financing melalui pembiayaan dalam negeri dan luar negeri. 
Pembiayaan dari dalam negeri dilakukan di antaranya melalui program privatisasi 
BUMN. Dalam hal ini, privatisasi BUMN lebih ditujukan untuk membiayai APBN 
yang defisit daripada melakukan reformasi di tubuh BUMN. Selama tahun 2001 
sampai 2006, BUMN yang diprivatisasi adalah PT Kimia Farma Tbk, PT 
Indofarma Tbk, PT Socfindo, PT Telkom Tbk, PT Indosat Tbk, PT Tambang 
Batubara Bukit Asam Tbk, PT WNI, PT Bank Mandiri, PT Indocement TP Tbk, PT 
BRI Tbk, PT PGN Tbk, PT Pembangunan Perumahan dan PT Adhi Karya. Hasil 
penjualan saham yang masuk ke dalam APBN tersebut kemudian habis dipakai 
untuk pembiayaan pada tahun anggaran yang dimaksud. Dalam jangka pendek, 
privatisasi BUMN dengan tujuan ini dapat mendatangkan cash. Akan tetapi, 
dalam jangka panjang dapat merugikan APBN karena berakibat pada 
pengurangan penerimaan deviden pada tahun-tahun berikutnya karena saham 
pemerintah semakin berkurang dan digantikan oleh swasta. 
Kerugian APBN yang dialami oleh pemerintah juga terjadi karena masih 
banyak terdapat perusahaan BUMN yang tidak efektif dalam menghasilkan laba, 
sementara perusahaan-perusahaan tersebut terus mendapat subsidi dari 
pemerintah. Manajemen yang buruk menjadi hal utama yang membuat kinerja 
perusahaan-perusahaan tersebut menjadi tidak efektif sebab mereka kurang 





risiko keuangan. Manajemen risiko menjadi sangat penting agar segala risiko 
yang akan terjadi dapat diminimalisir. Tujuan utama manajemen risiko keuangan 
adalah untuk meminimalkan potensi kerugian yang timbul dari perubahan tak 
terduga dalam harga mata uang, kredit, komoditas, dan ekuitas. 
Manajemen risiko merupakan suatu pendekatan terstruktur/metodologi 
dalam mengelola ketidakpastian yang berkaitan dengan ancaman, suatu 
rangkaian aktivitas manusia termasuk penilaian risiko, pengembangan strategi 
untuk mengelolanya dan mitigasi risiko dengan menggunakan 
pemberdayaan/pengelolaan sumberdaya. Strategi yang dapat diambil antara lain 
adalah memindahkan risiko kepada pihak lain, menghindari risiko, mengurangi 
efek negatif risiko, dan menampung sebagian atau semua konsekuensi risiko 
tertentu. 
Risiko keuangan merupakan suatu keadaan di mana perusahaan tidak 
mampu menutup biaya-biaya finansialnya. Di dalam analisa finansial leverage 
dikemukakan bahwa apabila beban-beban finansial meningkat maka EBIT pun 
harus diperbesar untuk dapat menutup kenaikan biaya tersebut. Jadi dapat 
dikatakan bahwa dengan meningkatnya financial leverage maka akan 
memperbesar risiko yang harus ditanggung oleh perusahaan karena kenaikan 
beban finansial akan besar. Apabila perusahaan tidak mampu membayar 
kewajiban-kewajiban finansial tersebut maka kemungkinan perusahaan tidak 
akan dapat melanjutkan usahanya karena para kreditur yang merasa tidak 
terjamin akan dapat memaksa perusahaan untuk membayar bunga serta  
pinjaman pokoknya dengan segera. 
Jika segala risiko dapat diminimalisir, maka akan berdampak positif pada 





kinerjanya. Kinerja perusahaan dapat dinilai melalui laporan keuangan yang 
disajikan secara teratur setiap periode (Juliana dan Sulardi, 2003). Agar 
bermanfaat, informasi harus relevan untuk memenuhi kebutuhan pemakai dalam 
proses pengambilan keputusan. Informasi dikatakan relevan jika dapat 
mempengaruhi keputusan ekonomi pemakai dengan membantu mereka dalam 
mengevaluasi peristiwa masa lalu, masa kini, atau masa yang akan datang, 
menegaskan atau mengkoreksi hasil evaluasi mereka di masa lalu. Untuk dapat 
menginterpretasikan informasi akuntansi yang relevan dengan tujuan dan 
kepentingan pemakainya telah dikembangkan seperangkat teknik analisis yang 
didasarkan pada laporan keuangan yang dipublikasikan. Salah satu teknik 
tersebut yang diaplikasikan dalam praktek bisnis adalah analisis rasio keuangan. 
Rasio keuangan yang dipakai untuk memprediksi pertumbuhan laba dalam 
penelitian ini adalah Asset Growth, Return on Equity (ROE), Net Profit Margin 
(NPM), Debt Ratio, dan Current Ratio. 
1.2  Rumusan Masalah 
 Rumusan masalah dari penelitian ini adalah sebagai berikut. 
1. Apakah Return on Equty (ROE) berpengaruh signifikan terhadap 
pertumbuhan laba? 
2. Apakah Return on Investment (ROI) berpengaruh signifikan terhadap 
pertumbuhan laba? 
3. Apakah Rasio Kas (Cash Ratio) berpengaruh signifikan terhadap 
pertumbuhan laba? 






5. Apakah Collection Periods (CP) berpengaruh signifikan terhadap 
pertumbuhan laba? 
6. Apakah Perputaran Persediaan (PP) berpengaruh signifikan terhadap 
pertumbuhan laba? 
7. Apakah Total Aset Turn Over (TATO) berpengaruh signifikan terhadap 
pertumbuhan laba? 
8. Apakah Total Modal Sendiri Terhadap Total Aset (TMSthdTA) 
berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan laba? 
1.3  Tujuan Penelitian 
 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui : 
1. Pengaruh Return on Equty (ROE) terhadap pertumbuhan laba. 
2. Pengaruh Return on Investment (ROI) terhadap pertumbuhan laba. 
3. Pengaruh Rasio Kas (Cash Ratio) terhadap pertumbuhan laba. 
4. Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap pertumbuhan laba. 
5. Pengaruh Collection Periods (CP) terhadap pertumbuhan laba. 
6. Pengaruh Perputaran Persediaan (PP) terhadap pertumbuhan laba. 
7. Pengaruh Total Aset Turn Over (TATO) terhadap pertumbuhan laba. 
8. Pengaruh Total Modal Sendiri Terhadap Total Aset terhadap 
pertumbuhan laba (TMSthdTA). 
 
1.4 Kegunaan Penelitian 
1.4.1 Kegunaan Teoritis 
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi untuk mahasiswa dalam 





kebijakan penerapan manajemen risiko keuangan terhadap pertumbuhan laba 
pada perusahaan BUMN di Indonesia. 
1.4.2 Kegunaan Praktis 
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan masukan bagi pemerintah 
terutama kementerian BUMN dalam melakukan privatisasi dengan melihat 





2.1   Tinjauan Teori dan Konsep 
2.1.1 Pertumbuhan Laba 
Menurut Cahyaningrum (2012:12), laba secara operasional merupakan 
perbedaan antara pendapatan yang direalisasi yang timbul dari transaksi selama 
satu periode dengan biaya yang berkaitan dengan pendapatan tersebut. 
Kenaikan manfaat ekonomi selama satu periode akuntansi dalam bentuk 
pemasukan atau penambahan aktiva atau penurunan kewajiban yang 
mengakibatkan kenaikan ekuitas yang tidak berasal dari kontribusi peranan 
modal. 
 Laba merupakan angka yang penting dalam laporan keuangan karena 
berbagai alasan antara lain: laba merupakan dasar dalam perhitungan pajak, 
pedoman dalam menentukan kebijakan investasi dan pengambilan keputusan, 
dasar dalam peramalan laba maupun kejadian ekonomi perusahaan lainnya di 
masa yang akan datang, dasar dalam perhitungan dan penilaian efisiensi dalam 
menjalankan perusahaan, serta sebagai dasar dalam penilaian prestasi atau 
kinerja perusahaan. 
Adapun beberapa karakteristik laba antara lain sebagai berikut : 
1. Laba didasarkan pada transaksi yang benar-benar terjadi. 
2. Laba didasarkan pada postulat periodesasi, artinya merupakan prestasi 
perusahaan pada periode tertentu. 
3. Laba didasarkan pada prinsip pendapatan yang memerlukan pemahaman 






4. Laba memerlukan pengukuran tentang biaya dalam bentuk biaya historis 
yang dikeluarkan perusahaan untuk mendapatkan pendapatan tertentu. 
5. Laba didasarkan pada prinsip penandingan (matching) antara 
pendapatan dan biaya yang relevan dan berkaitan dengan pendapatan 
tersebut. 
Perbandingan yang tepat atas pendapatan dan biaya tergambar dalam 
laporan rugi laba. Penyajian laba melalui laporan tersebut merupakan fokus 
kinerja perusahaan yang penting. Kinerja perusahaan merupakan hasil dari 
serangkaian proses dengan mengorbankan berbagai sumber daya. Adapun 
salah satu parameter penilaian kinerja perusahaan tersebut adalah pertumbuhan 
laba. 
Pertumbuhan laba dihitung dengan cara mengurangkan laba periode 
sekarang dengan laba periode sebelumnya kemudian dibagi dengan laba pada 
periode sebelumnya (Takarini dan Ekawati, 2003). 
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2.1.1.1 Faktor-faktor yang Memengaruhi Pertumbuhan Laba 
 Menurut Hanafi dan Halim (2000) menyebutkan bahwa pertumbuhan laba 
dipengaruhi oleh beberapa faktor antara lain : 
1. Besarnya perusahaan 
Semakin besar suatu perusahaan, maka ketepatan pertumbuhan laba 
yang diharapkan semakin tinggi. 
 
 






Perusahaan yang baru berdiri kurang memiliki pengalaman dalam 
meningkatkan laba, sehingga ketepatannya masih rendah. 
3. Tingkat leverage 
Bila perusahaan memiliki tingkat utang yang tinggi, maka manajer 
cenderung memanipulasi laba sehingga dapat mengurangi ketepatan 
pertumbuhan laba. 
4. Tingkat penjualan 
Tingkat penjualan di masa lalu yang tinggi, semakin tinggi tingkat 
penjualan di masa yang akan datang sehingga pertumbuhan laba 
semakin tinggi. 
5. Perubahan laba masa lalu 
Semakin besar perubahan laba masa lalu, semakin tidak pasti laba yang 
diperoleh di masa mendatang. 
2.1.1.2 Analisis Pertumbuhan Laba 
 Menurut Cahyaningrum (2012) ada dua macam analisis untuk 
menentukan pertumbuhan laba yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal. 
1. Analisis fundamental 
Analisis fundamental merupakan analisis yang berhubungan 
dengan kondisi keuangan perusahaan. Dengan analisis fundamental 
diharapkan calon investor akan mengetahui bagaimana operasional dari 
perusahaan yang nantinya akan menjadi milik investor, apakah sehat 
atau tidak, apakah menguntungkan atau tidak dan sebagainya. Hal ini 
penting karena nantinya akan berhubungan dengan hasil yang akan 
diperoleh dari investasi dan risiko yang harus ditanggung. 
 Analisis fundamental merupakan analisis historis atas kekuatan 






Data yang digunakan adalah data historis, artinya data yang telah terjadi 
dan mencerminkan keadaan keuangan yang sebenarnya pada saat 
analisis. Dalam company analysis, para analis akan menganalisis laporan 
keuangan perusahaan yang salah satunya dengan rasio keuangan. Para 
analis fundamental mencoba memprediksikan pertumbuhan laba di masa 
yang akan datang dengan mengestimasi faktor-faktor fundamental yang 
mempengaruhi pertumbuhan laba yang akan datang, yaitu kondisi 
ekonomi dan kondisi keuangan yang tercermin melalui kinerja 
perusahaan. 
2. Analisis teknikal 
Analisis teknikal sering dipakai oleh investor, dan biasanya data 
atau catatan pasar yang digunakan berupa grafik. Analisis ini berupaya 
untuk memprediksi pertumbuhan laba di masa yang akan datang dengan 
mengamati perubahan laba di masa lalu. Teknik ini mengabaikan hal-hal 
yang berkaitan dengan posisi keuangan perusahaan. 
Berdasarkan pernyataan tersebut di atas, dapat disimpulkan 
bahwa untuk menentukan pertumbuhan laba dapat dilakukan dua 
analisis, yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal. Analisis 
fundamental merupakan analisis yang berkaitan dengan kinerja 
perusahaan. Kinerja perusahaan dapat diketahui melalui rasio keuangan. 
2.1.2 Manajemen Risiko 
Berdasarkan artikel dari jurnal manajemen, manajemen risiko 
didefinisikan sebagai proses identifikasi, pengukuran,dan kontrol keuangan dari 
sebuah risiko yang mengancam aset dan penghasilan dari sebuah perusahaan 






tersebut. Manajemen risiko juga merupakan suatu aplikasi 
dari manajemen umum yang mencoba untuk mengidentifikasi, mengukur, dan 
menangani sebab dan akibat dari ketidakpastian pada sebuah organisasi. 
Tindakan manajemen risiko diambil oleh para praktisi untuk merespon 
bermacam-macam risiko. Responden melakukan dua macam tindakan 
manajemen risiko yaitu mencegah dan memperbaiki. Tindakan mencegah 
digunakan untuk mengurangi, menghindari, atau mentransfer resiko pada tahap 
awal proyek konstruksi. Sedangkan tindakan memperbaiki adalah untuk 
mengurangi efek-efek ketika risiko terjadi atau ketika risiko harus diambil. 
Manajemen risiko adalah sebuah cara yang sistematis dalam 
memandang sebuah risiko dan menentukan dengan tepat penanganan risiko 
tersebut. Ini merupakan sebuah sarana untuk mengidentifikasi sumber dari risiko 
dan ketidakpastian, dan memperkirakan dampak yang ditimbulkan dan 
mengembangkan respon yang harus dilakukan untuk menanggapi risiko. 
Berdasarkan artikel yang sama, pendekatan sistematis mengenai 
manajemen risiko dibagi menjadi 3 stage utama, yaitu : 
1. Identifikasi resiko 
2. Analisa dan evaluasi resiko 
3. Respon atau reaksi untuk menanggulangi risiko tersebut 
Adapun manfaat yang diperoleh dengan menerapkan manajemen risiko 
antara lain : 
1. Berguna untuk mengambil keputusan dalam menangani masalah-
masalah yang rumit. 






3. Memberikan pendapat dan intuisi dalam pembuatan keputusan yang 
dihasilkan dalam cara yang benar. 
4. Memungkinkan bagi para pembuat keputusan untuk menghadapi risiko 
dan ketidakpastian dalam keadaan yang nyata. 
5. Memungkinkan bagi para pembuat keputusan untuk memutuskan berapa 
banyak informasi yang dibutuhkan dalam menyelesaikan masalah. 
6. Meningkatkan pendekatan sistematis dan logika untuk membuat 
keputusan. 
7. Menyediakan pedoman untuk membantu perumusan masalah. 
8. Memungkinkan analisa yang cermat dari pilihan-pilihan alternatif. 
Manfaat manajemen risiko yang diberikan terhadap perusahaan dapat 
dibagi dalam lima kategori utama yaitu : 
a. Manajemen risiko mungkin dapat mencegah perusahaan dari kegagalan. 
b. Manajemen risiko menunjang secara langsung peningkatan laba. 
c. Manajemen risiko dapat memberikan laba secara tidak langsung. 
d. Adanya ketenangan pikiran bagi manajer yang disebabkan oleh adanya 
perlindungan terhadap risiko murni, merupakan harta non material bagi 
perusahaan itu. 
e. Manajemen risiko melindungi perusahaan dari risiko murni, dan karena 
kreditur pelanggan dan pemasok lebih menyukai perusahaan yang 
dilindungi maka secara tidak langsung menolong meningkatkan public 
image. 
2.1.3 Badan Usaha Milik Negara (BUMN) 
Keberadaan BUMN di Indonesia seiring dengan dinamika politik tanah 
air yaitu dimulai dari pembentukan pemerintahan presidensial pada November 






nasionalisasi perusahaan-perusahaan Belanda yang beroperasi diIndonesia 
yang diperkuat oleh penerbitan UUNo.19 PRP/1960 tentang Perusahaan 
Negara (Moeljono,2004). 
Dasar pembentukan BUMN adalah Undang-Undang Dasar 1945 pasal 
33 yang berbunyi: 
1. Perekonomian disusun sebagai usaha bersama berdasarkan asas 
kekeluargaan. 
2. Cabang-cabang produksi yang penting bagi Negara dan yang menguasai 
hajat hidup orang banyak dikuasai oleh negara. 
3. Bumi dan air dan kekayaan alam yang terkandung didalamnya dikuasai 
oleh Negara dan dipergunakan untuk sebesar-besarnya kemakmuran 
rakyat. 
4. Perekonomian nasional diselenggarakan berdasar atas demokrasi 
ekonomi dengan prinsip kebersamaan, efisiensi berkeadilan,  
berkelanjutan, berwawasan lingkungan,kemandirian serta dengan 
menjaga keseimbangan kemajuan dan kesatuan ekonomi nasional. 
Secara eksplisit disebutkan dalam pasal33 tersebut bahwa 
perekonomian Indonesia diselenggarakan oleh koperasi,perusahaan swasta dan 
Badan Usaha Milik Negara. Peranan BUMN dalam pengelolaan bisnis yang 
menangani kepentingan masyarakat artinya BUMN berperan strategis dan vital 
bagi kesejahteraan rakyat dan keadilan sosial sebagai upaya pemenuhan 
kewajiban dan cita-cita Negara seperti tertuang dalam pembukaan UUD1945 
alinea IV yang mengatakan:”...melindungi segenap bangsa Indonesia dan 
seluruh tumpah darah Indonesia dan untuk memajukan kesejahteraan 
umum,mencerdaskan kehidupan bangsa...”. 






Menteri BUMN No.KEP-100/MBU/2002 adalah badan usaha milik Negara yang 
berbentuk perusahaan (Persero) sebagaimana dimaksud dalam Peraturan 
Pemerintah Nomor 12 Tahun 1998 dan Perusahaan Umum(Perum) 
sebagaimana dimaksud dalam Peraturan Pemerintah No.13 tahun 1998 
sedangkan dalam UU Nomor 19  Tahun 2003 disebutkan bahwa BUMN adalah 
badan usaha yang seluruh atau sebagian besar modalnya dimiliki oleh negara 
melalui penyertaan secara langsung yang berasal dari kekayaan Negara yang 
dipisahkan. 
Bentuk Badan Usaha Milik Negara menurut fungsi sosial ekonomi : 
1. Perusahaan Umum (Perum) 
Menurut PP Nomor 13Tahun 1998 dan UU Nomor 19 Tahun 2003 
adalah BUMN yang dibentuk berdasarkan UU Nomor 9 Tahun 1969 yang 
mana seluruh modalnya dimiliki  Negara berupa kekayaan negara yang 
dipisahkan dan tidak terbagi atas saham. Tujuan Perum adalah 
menyelenggarakan usaha yang bertujuan untuk kemanfaatan umum 
berupa penyediaan barang dan atau jasa yang bermutu tinggi sekaligus 
memupuk keuntungan berdasarkan prinsip pengelolaan perusahaan. 
Sifat usaha perum lebih kepada pelayanan publik namun tetap 
diharapkan menghasilkan laba untuk kelangsungan usahanya. 
 
 
2. Perusahaan Perseroan Terbuka (Persero) 
Menurut UU Nomor 19 Tahun 2003 dan PP Nomor 12 Tahun 1998 
adalah BUMN yang dibentuk berdasarkan UU Nomor 9 Tahun 1969 yang 
berbentuk Perseroan Terbatas (PT) sebagaimana dimaksud dalam UU 






dan tujuan utamanya mengejar keuntungan guna meningkatkan nilai 
perusahaan dan menyediakan barang dan jasa bermutu tinggi dan 
berdaya saing kuat. 
KEP-100/MBU/2002 mengelompokkan BUMN ke dalam kategori jasa 
keuangan yaitu yang bergerak dalam bidang usaha perbankan, asuransi, jasa 
pembiayaan, dan jasa penjaminan. Sektor ini memiliki rasio keuangan yang 
berbeda dari sektor barang dan jasa yang lain sehingga akan sulit untuk 
diperbandingkan. Sektor non jasa keuangan terdiri dari infrastruktur dan non-
infrastruktur. BUMN Infrastruktur adalah BUMN yang bergerak dibidang 
penyediaan barang dan jasa untuk kepentingan  masyarakat luas, yang bidang 
usahanya meliputi: 
a. Pembangkitan,transmisi atau pendistribusian tenaga listrik. 
b. Pengadaan dan atau pengoperasian sarana pendukung pelayanan 
angkutan barang atau penumpang baik laut, udara atau kereta api. 
c. Jalan dan jembatan tol,dermaga, pelabuhan laut atau  sungai atau danau, 
lapangan terbang dan bandara. 
d. Bendungan dan irigrasi. 
BUMN non infrastruktur adalah BUMN yang bergerak diluar bidang 
BUMN infrastruktur contoh telekomunikasi, konstruksi, pariwisata, perkebunan, 
pertanian,farmasi, niaga,pertambangan dan lain-lain. 
Pendirian BUMN menurut UU Nomor 19 Tahun 2003 pasal 2 memiliki 
tujuan antara lain: 
1.  Memberi kontribusi bagi perkembangan perekonomian nasional secara 
umum. 
2. Menjadi salah satu sumber pendapatan negara melalui penerimaan 






3.  Mengejar keuntungan. 
4. Menyelenggarakan pelayanan publik berupa barang dan jasa yang 
memadai bagi pemenuhan hajat hidup orang banyak. 
5. Sebagai perintis dalam kegiatan usaha yang membutuhkan modal besar 
yang belum dapat dijalankan oleh sektor swasta dan koperasi. 
6. Berperan aktif dalam membina dan memberdayakan pengusaha 
golongan ekonomi lemah, UKM, koperasi dan masyarakat. 
Tujuan politik ekonomi dari pendirian BUMN  menurut  Mardjana 
(Dwidjowijoto dan Wrihatnolo,2007): 
1.  Sebagai wadah bisnis aset asing yang dinasionalisasi. 
2.  Membangun industri yang diperlukan masyarakat namun masyarakat atau 
swasta tidak mampu memasukinya, baik karena alasan investasi yang 
sangat besar rmaupun risiko usaha yang sangat besar. 
3. Membangun industri  yang  sangat  strategis  karena  berkenaan  dengan 
keamanan dan stabilitas negara. 
2.1.4 Kinerja Keuangan Badan Usaha Milik Negara  
 Kinerja perusahaan merupakan sesuatu yang dihasilkan oleh suatu 
perusahaan dalam periode tertentu dengan mengacu pada standar yang 
ditetapkan. Kinerja perusahaan hendaknya merupakan hasil yang dapat diukur 
dan menggambarkan kondisi empirik suatu perusahaan dari berbagai ukuran 
yang disepakati. Penilaian kinerja dilakukan untuk mengetahui kinerja yang 
dicapai. Kata penilaian sering diartikan dengan kata assessment. Penilaian 
kinerja perusahaan (companies performance assessment) mengandung makna 
suatu proses atau sistem penilaian mengenai pelaksanaan kemampuan kerja 







2.1.5 Tingkat Kesehatan Keuangan BUMN 
Pasal  1  undang-undang  Nomor  19  Tahun  2003,  tanggal  19  Juni  
2003, tentang Badan Usaha Milik Negara memuat definisi dari beberapa istilah 
yang digunakan dalam Undang-Undang ini, diantaranya definisi dari Badan 
Usaha Milik Negara (BUMN), yaitu ”Badan Usaha Milik Negara, yang selanjutnya 
disebut BUMN,adalah Badan Usaha yang seluruh atau sebagian besar modalnya 
dimiliki oleh Negara melalui penyertaan secara langsung dari kekayaan negara 
yang dipisahkan”. 
Pasal 1 peraturan pemerintah nomor 45 tahun 2001, tanggal 5 Juni 2001, 
tentang perubahan atas Peraturan Pemerintah Nomor 12 Tahun 1998 tentang 
Perusahaan Perseroan (Persero) menyebutkan,“Perusahaan Perseroan,yang 
selanjutnya disebut Persero adalah Badan Usaha Milik Negara yang dibentuk 
berdasarkan undang-undang Nomor 9 tahun 1969 yang berbentuk Perseroan 
Terbatas sebagaimana dimaksudkan dalam undang-undang Nomor 1 Tahun 
1995 yang seluruh atau paling sedikit 51% saham yang dikeluarkannya dimiliki 
oleh Negara melalui pernyertaan modal secara langsung”. Selain itu,pasal 1 
Peraturan Pemerintah Nomor 45 Tahun 2001, tanggal 5 Juni 2001, juga 
mendefinisikan Menteri  Keuangan  sebagai  Menteri  yang mewakili  Pemerintah  
selaku   pemegang  saham   Negara  pada  Perusahaan Perseroan. 
Pasal 2 ayat 1 Keputusan Menteri BUMN Nomor KEP-100/MBU/2002, 
tanggal 4 Juni 2002, tentang Penilaian Tingkat Kesehatan BUMN 
mengelompokkan BUMN menjadi BUMN non jasa keuangan dan BUMN jasa 
keuangan. Untuk kepentingan penilaian tingkat kesehatan, BUMN non jasa 
keuangan dibedakan menjadi BUMN infrastruktur dan BUMN non infrastruktur, 
seperti yang disebutkan dalam pasal 4 ayat 1 Keputusan Menteri BUMN Nomor 






yang bergerak di bidang jasa non keuangan di bedakan antara BUMN yang 
bergerak dalam bidang infrastruktur disebut BUMN Infrastruktur dan BUMN  yang  
bergerak dibidang non infrastruktur yang selanjutnya disebut BUMN Non 
Infrastruktur dengan mengelompokkan sebagaimana pada lampiran I”(h.3). Pasal 
4 ayat 2 Keputusan Menteri BUMN Nomor KEP-100/MBU/2002, tanggal 4 Juni 
2002, menyebutkan bahwa pengelompokan BUMN kedalam kategori BUMN 
infrastruktur dan BUMN non infrastruktur ditetapkan oleh Menteri BUMN. 
Selanjutnya, pasal 5 ayat 1 Keputusan Menteri BUMN Nomor KEP-
100/MBU/2002, tanggal 4 Juni 2002, menyatakan,”BUMN Infrastruktur adalah   
BUMN   yang   kegiatannya   menyediakan   barang   dan   jasa   untuk 
kepentingan masyarakat luas, yang bidang usahanya meliputi: 
a. Pembangkitan, transmisi atau pendistribusian tenaga listrik 
b. Pengadaan dan atau pengoperasian sarana pendukung pelayan 
anangkutan barang atau penumpang baik laut, udara atau kereta api. 
c. Jalan dan jembatan tol, dermaga, pelabuhan laut atau sungai atau danau, 
lapangan terbang dan bandara. 
d. Bendungan dan irigasi. 
Sedangkan definisi BUMN non infrastruktur dimuat dalam pasal 5 ayat 3 
keputusan Menteri BUMN Nomor KEP-100/MBU/2002, tanggal 4 Juni 2002, yang 
menyatakan, “BUMN Non Infrastruktur adalah BUMN yang bidang usahanya 
diluar bidang usaha sebagaimana dimaksud dalam ayat (1)”.Penilaian tingkat 
kesehatan BUMN diatur dalam pasal 3 ayat 1,2,3 dan 4 Keputusan Menteri 
BUMN No KEP-100/MBU/2002. 
2.1.6 Rasio Keuangan Tingkat Kesehatan BUMN 
Rasio keuangan adalah angka yang diperoleh dari hasil perbandingan 






(berarti). Misalnya antara Utang dan Modal, antara Kas dan Total Aset, antara 
Harga Pokok Produksi dengan total Penjualan, dan sebagainya. 
Bambang Riyanto (2001) menjelaskan bahwa melakukan interpretasi 
atas laporan keuangan berarti menganalisis laporan keuangan perusahaan akan 
bermanfaat untuk mengetahui kondisi dan perkembangan keuangan 
perusahaan tersebut salah satunya menggunakan rasio keuangan yaitu 
informasi yang menggambarkan hubungan antara berbagai macam akun dari 
laporan keuangan yang mencerminkan kondisi keuangan serta kinerja 
keuangan suatu perusahaan. Analisis rasio keuangan dilakukan terhadap data 
keuangan historis untuk memperoleh gambaran atau indikasi mengenai kinerja 
perusahaan dimasa datang (Ang,1997). 
Menurut Riyanto (2001), analisis keuangan dengan menggunakan 
analisis rasio keuangan dapat dilakukan dengan cara: 
1. Membandingkan rasio sekarang (present ratio) dengan rasio dari waktu-
waktu yang lalu (histories ratio) atau dengan rasio-rasio yang 
diperkirakan untuk waktu-waktu yang akan datang dari perusahaan yang 
sama. 
2. Membandingkan rasio dari suatu perusahaan (company ratio) dengan 
rasio semacam dari perusahaan lain yang sejenis atau dari rasio industry 
(industries ratio) untuk waktu yang sama. 
 
Indikator-indikator yang digunakan untuk menilai aspek keuangan BUMN 
seperti yang diuraikan dalam Lampiran II Keputusan Menter iBUMN Nomor KEP-
100/MBU/2002,tanggal 4 Juni 2002 adalah sebagai berikut: 







1.  Imbalan kepada pemegang saham (ROE) 
2.  Imbalan Investasi (ROI) 
3.  Rasio Kas 
4.  Rasio Lancar 
5.  Collection Periods 
6.  Perputaran persediaan 
7.  Perputaran total asset 
8.  Rasio modal sendiri terhadap total aktiva 
Indikator-indikator aspek keuangan tersebut  dapat digolongkan menjadi 
rasio profitabilitas, yaitu ROE dan ROI; rasio likuiditas yang terdiri dari rasio kas 
dan rasio lancar; rasio aktivitas yang diwakili oleh collection periods, rasio 
persediaan, dan perputaran total asset; dan rasio yang mengukur tingkat 
leverage, yaitu rasio modal sendiri terhadap total aktiva. 
Rasio keuangan merupakan alat bantu dalam menganalisis laporan 
keuangan. Menurut Ang (1997) bahwa rasio keuangan dikelompokkan 
berdasarkan ruang lingkup, yaitu: 
2.1.6.1 Rasio Profitabilitas 
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 
keuntungan dengan menggunakan modal yang tertanam didalamnya. Bila yang 
digunakan adalah seluruh modal yang tertanam didalamnya, dalam hal ini 
seluruh aktiva atau kekayaan perusahaan. Rasio ini menghasilkan keuntungan 
dari penjualan barang atau jasa yang diproduksinya. 
Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan pada tingkat penjualan, aset dan modal saham. Profitabilitas adalah 
kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan dari penjualan hasil 
produksinya. 






BUMN sesuai dengan Keputusan Menteri BUMN Nomor KEP-100/MBU/2002 
adalah sebagai berikut. 
1. Return On Equity (ROE) 
Return on equity merupakan perbandingan antara laba bersih sesudah 
pajak dengan total ekuitas. Return on equity merupakan suatu 
pengukuran dari penghasilan (income) yang tersedia bagi para pemilik 
perusahaan (baik pemegang saham biasa maupun pemegang saham 
preferen) atas modal yang mereka investasikan di dalam perusahaan 
(Syafri, 2008). 
Return on equity adalah  rasio yang memperlihatkan sejauh manakah 
perusahaan mengelola modal sendiri (net worth) secara efektif, mengukur 
tingkat keuntungan dari investasi yang telah dilakukan pemilik modal 
sendiri atau pemegang saham perusahaan (Sawir, 2009).  ROE 
menunjukkan rentabilitas modal sendiri atau yang sering disebut 
rentabilitas usaha. Teori ini mengatakan bahwa semakin tinggi nilai ROE, 
semakin tinggi laba perusahaan tersebut (positif). 
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2. Return On Investment (ROI) 
Return on investment merupakan perbandingan antara laba bersih 
setelah pajak dengan total aktiva. Return on investment adalah 
merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan secara 
keseluruhan dalam menghasilkan keuntungan dengan jumlah 







Semakin tinggi rasio ini semakin baik keadaan suatu perusahaan (positif). 
Return on investment merupakan rasio yang menunjukkan berapa besar 
laba bersih diperoleh perusahaan bila di ukur dari nilai aktiva (Syafri, 
2008). Return on Investment dihitung dengan rumus: 
     
               
                
                                           (   ) 
2.1.6.2 Rasio Likuiditas 
Rasio likuiditas adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan 
dalam membayar kewajiban jangka pendek pada saat jatuh tempo serta 
menunjukan   jumlah   waktu   yang   diharapkan   sampai   suatu   aktiva 
terealisasi menjadi kas atau sampai kewajiban perusahaan dilunasi.  
Perusahaan yang mampu memenuhi kewajiban keuangannya tepat pada 
waktunya  berarti  perusahaan  tersebut  dalam  keadaan  likuid, dan 
perusahaan dikatakan mampu memenuhi kewajiban keuangan tepat pada 
waktunya apabila perusahaan tersebut mempunyai alat pembayaran atau pun 
aktiva lancar yang lebih besar daripada hutang lancarnya atau hutang jangka 
pendek.Sebaliknya apabila perusahaan tidak dapat segera memenuhi kewajiban 
keuangannya pada saat ditagih, berarti perusahaan tersebut tidak likuid. 
Rasio likuiditas yang digunakan untuk mengukur tingkat kesehatan 
BUMN sesuai dengan Keputusan Menteri BUMN Nomor KEP-100/MBU/2002 
adalah sebagai berikut. 
 
1. Cash Ratio (Rasio Kas) 
Rasio ini merupakan rasio yang menunjukkan posisi kas yang dapat 
menutupi hutang lancar dengan kata lain cash ratio merupakan rasio 






untuk melunasi kewajiban lancar tahun yang bersangkutan. Menurut 
Sawir (2001), “Rasio kas merupakan indikator kemampuan perusahaan 
untuk melunasi kewajiban lancar dengan kas dan setara kas”. 
Rasio kas atas hutang lancar berguna untuk menghitung berapa besar 
kas   yang   tersedia   untuk   memenuhi   kewajiban   jangka   pendek. 
Semakin tinggi rasio kas maka semakin baik kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban jangka pendek dengan menggunakan kas 
yang tersedia sehingga laba yang diperoleh semakin berkualitas (positif). 
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2. Current Ratio (Rasio Lancar) 
Rasio lancar menunjukkan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban 
jangka pendek melalui aset lancer yaitu aset yang berjangka waktu 
kurang dari satu tahun. Rasio lancar yaitu kemampuan aktiva lancar 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek dengan aktiva 
lancar yang dimiliki. Likuditas jangka pendek ini penting karena masalah 
arus kas jangka pendek bisa mengakibatkan perusahaan bangkrut. 
Current ratio yang rendah biasanya dianggap menunjukkan terjadinya 
masalah dalam likuidasi, sebaliknya current ratio yang terlalu tinggi juga 
kurang bagus, karena menunjukkan banyaknya dana menganggur yang 
pada akhirnya dapat mengurangi kemampuan laba perusahaan (Sawir, 
2009). Current ratio berpengaruh positif terhadap kemampuan laba 
perusahaan. 
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 Rasio aktivitas adalah rasio yang menunjukan sejauh mana efisiensi 
perusahaan dalam menggunakan aset untuk memperoleh penjualan. Rasio ini 
menunjukkan bagaimana sumber daya yang ada di perusahaan telah 
dimanfaatkan secara optimal sehingga tercipta suatu efisiensi investasi pada 
berbagai aktiva. Rasio-rasio aktivitas menganggap bahwa sebaiknya terdapat 
keseimbangan yang layak antara penjualan dan berbagai unsur aktiva misalnya 
persediaan, aktiva tetap dan aktiva lainya. 
 Aktiva yang rendah pada tingkat penjualan tertentu akan mengakibatkan 
semakin besarnya dana kelebihan yang tertanam pada aktiva tersebut. Dana 
kelebihan tersebut akan lebih baik bila ditanamkan pada aktiva lain yang lebih 
produktif. 
 Rasio aktivitas yang digunakan untuk mengukur tingkat kesehatan BUMN 
sesuai dengan Keputusan Menteri BUMN Nomor KEP-100/MBU/2002 adalah 
sebagai berikut. 
1. Collections Periods (CP) 
Rasio ini mengukur efisiensi pengolahan piutang perusahaan, serta 
menunjukkan berapa lama waktu yang diperlukan untuk melunasi piutang 
atau merubah piutang menjadi kas. Rata-rata umur piutang ini dihitung 
dengan membandingkan jumlah piutang dengan penjualan perhari. 
Dimana penjualan perhari yaitu penjualan dibagi 360 atau 365 hari. 
 Munawir (2002), menafsirkan rasio ini sebagai berikut “semakin besar 
day’s receivable suatu perusahaan semakin besar pula resiko 
kemungkinan tidak tertagih piutang, dan kalau perusahaan tidak membuat 
cadangan terhadap kemungkinan kerugian yang timbul karena tidak 
tertagihnya piutang (allowance for bad debts) berarti perusahaan telah 






maka perputaran piutang suatu perusahaan akan semakin tinggi 
sehingga mengakibatkan meningkatnya kemampuan laba perusahaan 
(positif). 
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2. Perputaran Persediaan (PP) 
Rasio ini mengukur efesiensi pengelola persediaan barang dagangan, 
yang mempunyai indikasi yang penting untuk memiliki efesiensi 
operasional yang memperlihatkan seberapa baik manajemen mengontrol 
modal yang ada pada perusahaan. Munawir (2002), menyatakan 
“Tingkat perputaran persediaan mengukur perusahaan dalam 
memutarkan barang dagangannya dan menunjukkan hubungan antara 
barang yang diperlukan untuk menunjang atau mengimbangi tingkat 
penjualan yang ditentukan”. 
Semakin rendah rasio ini maka hal ini menunjukkan perusahaan 
bekerja semakin efisien dan likuid persediaan semakin baik. Demikian 
juga sebaliknya, maka perusahaan bekerja secara tidak efisien atau tidak 
produktif dan banyak barang persediaan yang menumpuk, hal ini akan 
mengakibatkan investasi dalam tingkat pengembalian yang rendah. 
Semakin rendah rasio perputaran persediaan maka perputaran piutang 
suatu perusahaan akan semakin tinggi sehingga mengakibatkan kualitas 
laba semakin baik (positif). 
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3. Total Asset Turn Over (TATO) 
Total assets turn over merupakan perbandingan antara penjualan 






kecepatan perputarannya total aktiva dalam satu periode tertentu. 
Total assets turn over merupakan rasio yang menunjukkan tingkat 
efisiensi penggunaan keseluruhan aktiva perusahaan dalam 
menghasilkan volume penjualan tertentu (Syamsuddin, 2009). 
Total assets turn over merupakan rasio yang menggambarkan 
perputaran aktiva diukur dari volume penjualan. Jadi semakin besar rasio 
ini semakin baik yang berarti bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar 
dan meraih laba dan menunjukkan semakin efisien penggunaan 
keseluruhan aktiva dalam menghasilkan penjualan. Dengan kata lain 
jumlah asset yang sama dapat memperbesar volume penjualan apabila 
assets turn overnya ditingkatkan atau diperbesar. 
Total assets turn over ini penting bagi para kreditur dan pemilik 
perusahaan, tapi akan lebih penting lagi bagi manajemen perusahaan, 
karena hal ini akan menunjukkan efisien tidaknya penggunaan seluruh 
aktiva dalam perusahaan (positif). 
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2.1.6.4 Rasio Solvabilitas 
Rasio   solvabilitas   adalah   rasio   untuk   mengetahui   kemampuan 
perusahaan dalam membayar kewajiban jika perusahaan tersebut dilikuidasi. 
Rasio ini juga disebut dengan rasio pengungkit (leverage) yaitu menilai batasan 
perusahaan dalam meminjam uang. 
 Rasio solvabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka panjangnya. Leverage berkaitan dengan 
penggunaan biaya tetap untuk menghasilkan pendapatan dan keuntungan 






kreditor maupun pemegang saham preferen yang memiliki  tingkat penghasilan 
atau imbalan yang tetap sehingga merupakan kewajiban bagi  perusahaan, 
semakin tinggi proporsi hutang  relatif terhadap   ekuitas  semakin  tinggi   risiko  
yang   dimiliki  perusahaan  dan mempengaruhi kemampuan perusahaan 
membagi keuntungan dengan pemegang saham. Sumber leverage dapat 
berasal dari hutang jangka panjang seperti obligasi dan kewajiban jangka 
pendek berupa saham preferen (Rahardjo,2005). 
 Rasio solvabilitas yang digunakan untuk mengukur tingkat kesehatan 
BUMN sesuai dengan Keputusan Menteri BUMN Nomor KEP-100/MBU/2002 
adalah sebagai berikut. 
1. Rasio Total Modal Sendiri terhadap Total Asset (TMS thd TA) 
Rasio ini menunjukan pentingnya sumber modal pinjaman dan tingkat 
keamanan yang dimiliki oleh kreditor. Rasio ini disebut juga proprietory 
ratio yang menunjukan tingkat solvabilitas perusahaan dengan anggapan 
bahwa semua aktiva dapat direalisir sesuai dengan yang dilaporkan 
dalam neraca.  
Munawir (2002), menyatakan “Rasio ini menunjukkan pentingnya dari 
sumber modal pinjaman dan tingkat keamanan yang dimiliki oleh kreditor. 
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin kecil jumlah modal pinjaman yang 
digunakan untuk membiayai aktiva perusahaan”. Menurut Jumingan 
(2006), “Rasio ini dipergunakan untuk mengukur kecukupan modal guna 
menutupi kemungkinan kegagalan”. Jadi semakin besar rasio akan 
meningkatkan kualitas laba perusahaan (positif). 
            
                  
           






2.2 Tinjauan Empirik 
Penelitian terdahulu yang dijadikan rujukan adalah penelitian yang 
dilakukan oleh : 
1. Asmoro (2010) melakukan penelitian dengan menganalisis rasio 
keuangan terhadap prediksi kondisi bermasalah pada bank persero dan 
bank umum swasta nasional. Alat analisisnya adalah regresi berganda, di 
mana hasil penelitiannya variabel CAR dan ROA berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap kondisi bermasalah. Sedangkan variabel NPL, BOPO, 
dan LDR berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap kondisi 
bermasalah pada sektor perbankan. 
2. Pranoto’ (2010) melihat keterkaitan antara privatisasi, GCG, dan kinerja 
BUMN dari segi efektivitas. Secara umum Pranoto’ (2010) 
membandingkan kinerja operasional perusahaan khususnya BUMN 
sebelum dan sesudah diprivatisasi. 
3. Setiawati (2010) melakukan penelitian dengan melakukan analisis 
pengaruh rasio CAMELS terhadap manajemen laba. Alat analisis yang 
digunakan adalah regresi berganda di mana hasil penelitiannya 
menunjukkan CAR, RORA, ROA, NPM, dan LDR berpengaruh negatif 
terhadap laba. 
4. Cahyaningrum (2012) melakukan penelitian dengan menganalisis 
manfaat rasio keuangan dalam memprediksi pertumbuhan laba. alat 
analisis yang digunakan adalah regresi berganda, di mana hasil 
penelitiannya WCTA, TAT, dan NPM menunjukkan pengaruh positif 
terhadap pertumbuhan laba, serta DER yang menunjukkan pengaruh 






5. Idhil (2013) melakukan penelitian tentang tingkat kesehatan BUMN 
terhadap kualitas laba. Alat analisis yang digunakan adalah regresi 
berganda, di mana hasil penelitiannya menunjukkan Return on Equity 
(ROE), Return on Investment (ROI), Cash Ratio, Current Ratio (CR), 
Collections Periods (CP), Perputaran Persediaan (PP), Total Asset Turn 
Over (TATO), Total Modal Sendiri terhadap Total Asset (TMSthdTA) 
berpengaruh terhadap kualitas laba. 
6. Wirawan (2013) melakukan penelitian tentang pertumbuhan laba dengan 
menggunakan rasio tingkat kesehatan keuangan perbankan. Alat analisis 
yang digunakan adalah regresi berganda, di mana hasil penelitiannya 
menunjukkan NPL, Liquidity Risk, IRR, ROA, ROE, NIM, dan BOPO 
berpengaruh terhadap pertumbuhan laba. 
2.3  Kerangka Pemikiran 
Sebagai dasar dalam mengarahkan pemikiran dalam penelitian ini untuk 
dapat mengetahui pengaruh tingkat kesehatan BUMN terhadap kualitas laba 
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Penerapan tingkat kesehatan BUMN dalam hubungannya dengan 
perolehan pertumbuhan laba adalah impian setiap perusahaan BUMN. Hal 
tersebut juga  telah diperjelas dengan adanya keputusan Menteri Badan Usaha 
Milik Negara nomor : KEP-100/MBU/2002 Tentang Penilaian Tingkat Kesehatan 
Badan Usaha Milik Negara. Selain daripada itu juga adanya penelitian empiris 
baik dalam bentuk kajian skripsi maupun jurnal ilmiah yang berkaitan dengan 
analisa penilaian tingkat kesehatan BUMN dalam hubungan dengan 
pertumbuhan laba, maka penulis mencoba menarik garis lurus permasalahan 
dari kajian tersebut dengan menguraikan indikator utama kriteria pengujian 
hipotesa dengan mengggunakan pengujian rasio keuangan perusahaan yang 
diyakini memilki hubungan signifikan terhadap pertumbuhan laba. 
Kriteria penilaian tersebut antara lain telah diutarakan oleh Asmoro (2010) 
dengan melakukan penelitian menganalisis rasio keuangan terhadap prediksi 
kondisi bermasalah pada bank persero dan bank umum swasta nasional. Alat 
analisisnya adalah regresi berganda, di mana hasil penelitiannya variabel CAR 
dan ROA berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kondisi bermasalah. 
Sedangkan variabel NPL, BOPO, dan LDR berpengaruh positif tetapi tidak 
signifikan terhadap kondisi bermasalah pada sektor perbankan.. Pranoto’ (2010) 
melihat keterkaitan antara privatisasi, GCG, dan kinerja BUMN dari segi 
efektivitas. Secara umum Pranoto’ (2010) membandingkan kinerja operasional 
perusahaan khususnya BUMN sebelum dan sesudah diprivatisasi. Dalam 
penelitian Setiawati (2010) yang menganalisis pengaruh rasio CAMELS terhadap 
manajemen laba, menunjukkan CAR, RORA, ROA, NPM, dan LDR berpengaruh 
negatif terhadap laba. Cahyaningrum (2012) melakukan penelitian dengan 
menganalisis manfaat rasio keuangan dalam memprediksi pertumbuhan laba, di 






terhadap pertumbuhan laba, serta DER yang menunjukkan pengaruh negatif 
terhadap pertumbuhan laba. Idhil (2013) melakukan penelitian tentang tingkat 
kesehatan BUMN terhadap kualitas laba,di mana hasil penelitiannya 
menunjukkan Return on Equity (ROE), Return on Investment (ROI), Cash Ratio, 
Current Ratio (CR), Collections Periods (CP), Perputaran Persediaan (PP), Total 
Asset Turn Over (TATO), Total Modal Sendiri terhadap Total Asset (TMSthdTA) 
berpengaruh terhadap kualitas laba. Wirawan (2013) melakukan penelitian 
tentang pertumbuhan laba dengan menggunakan rasio tingkat kesehatan 
keuangan perbankan. Hasil penelitiannya menunjukkan NPL, Liquidity Risk, IRR, 
ROA, ROE, NIM, dan BOPO berpengaruh terhadap pertumbuhan laba. 
Berdasarkan kerangka pemikiran di atas, maka peneliti menggambarkan 
































Gambar 2.2 Model Penelitian 
 Dari model penelitian tersebut, maka peneliti merumuskan hipotesa 
sebagai berikut. 
2.4  Hipotesis 
Sesuai dengan identifikasi masalah dan kerangka pemikiran yang telah 
diuraikan sebelumnya, maka perumusan hipotesis yang diajukan dalam 
penelitian ini adalah : 





























2. Diduga Return On Investment (ROI) berpengaruh signifikan terhadap 
pertumbuhan laba. 
3. Diduga Cash Ratio berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan laba. 
4. Diduga Current Ratio berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan laba. 
5. Diduga Collections Periods (CP) berpengaruh signifikan terhadap 
pertumbuhan laba. 
6. Diduga Perputaran Persediaan (PP) berpengaruh signifikan terhadap 
pertumbuhan laba. 
7. Diduga Total Asset Turn Over (TATO) berpengaruh signifikan terhadap 
pertumbuhan laba. 
8. Diduga Total Modal Sendiri terhadap Total Aset (TMS thd TA) 








3.1   Rancangan Penelitian 
 Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian 
assosiatif karena penelitian ini mencari hubungan antara satu variabel dengan 
variabel lain. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis rasio-
rasio keuangan pada penilaian tingkat kesehatan BUMN yang meliputi: Return 
on Equity (ROE), Return on Investment (ROI), Cash Ratio, Current Ratio (CR), 
Collections Periods (CP), Perputaran Persediaan (PP), Total Asset Turn Over 
(TATO), Total Modal Sendiri terhadap Total Aset (TMSthdTA) serta pertumbuhan 
Laba. Berdasarkan jenis datanya penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif 
yang disusun berdasarkan laporan keuangan perusahaan yang tercatat didalam 
direktori Badan Usaha Milik Negara (BUMN) dan memiliki laporan keuangan 
publikasi pada periode 2008 sampai dengan 2012 yang telah diaudit.  
3.2   Lokasi dan Waktu 
 Penelitian ini dilakukan pada perusahaan yang terdaftar dalam direktori 
Badan Usaha Milik Negara (BUMN) serta menggunakan akses internet ke 
website perusahaan yang terdaftar dalam direktori Badan Usaha Milik Negara 
(BUMN) dan link lainnya yang relevan. 
3.3  Populasi dan Sampel  
3.3.1 Populasi  
Populasi dalam penelitian ini adalah Badan Usaha Milik Negara (BUMN) yang 







dalam direktori Jumlah perusahaan Badan Usaha Milik Negara (BUMN) sesuai 
dengan direktori Kementerian BUMN  
3.3.2   Sampel 
 Sampel dari penelitian ini adalah perusahaan BUMN yang bergerak di 
sektor energi, industri strategis, dan pertambangan. Alasan pemilihan sampel 
tersebut adalah sebagai berikut. 
1. Total aset dari perusahaan yang berada dalam ke tiga sektor tersebut sangat 
besar. 
2. Kinerja perusahaan yang berada dalam ke tiga sektor sangat berperan 
penting dalam memajukan perekonomiaan Indonesia. 
 Kriteria penentuaan sampel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut. 
1. Perusahaan BUMN yang bergerak di sektor energi, industri strategis, dan 
pertambangan. 
2. Perusahaan tersebut tercatat di dalam direktori Kementerian BUMN. 
3. Perusahaan tersebut memiliki annual report terpublikasi selama 5 tahun yaitu 
tahun 2008-2012.  
 Adapun perusahaan BUMN yang bergerak di sektor energi, industri 
strategis, dan pertambangan dan menjadi sampel dalam penelitian ini adalah 






















Sumber : Direktori Kementerian BUMN 
3.4  Jenis dan Sumber Data 
3.4.1 Jenis Data 
 Dalam penelitian ini data yang digunakan adalah data sekunder untuk 
semua variabel yaitu pertumbuhan laba dan data rasio-rasio keuangan tingkat 
kesehatan BUMN masing-masing perusahaan yaitu Return on Equity (ROE), 
Return on Investment (ROI), Cash Ratio, Current Ratio (CR), Collections Periods 
(CP), Perputaran Persediaan (PP), Total Asset Turn Over (TATO), Total Modal 
Sendiri terhadap Total Aset (TMSthdTA). Data tersebut terdapat pada laporan 
keuangan masing-masing perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini 
selama tahun 2008 sampai dengan tahun 2012. 
3.4.2 Sumber Data 
 Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data 
sekunder yang diperoleh dari Laporan Keuangan Publikasi periode 2008-2012 
yang berasal dari website Badan Usaha Milik Negara (BUMN) dan masing-
masing perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini. 
NO NAMA PERUSAHAAN 
1 PT Pertamina (Persero) 
2 PT Perusahaan Gas Negara (PGN) Tbk 
3 PT Perusahaan Listrik Negara (PLN) Tbk 
4 PT Tambang Batubara Bukit Asam (PTBA) (Persero) Tbk 
5 PT Krakatau Steel (Persero) Tbk 
6 PT Aneka Tambang (ANTAM) Tbk 






3.5 Teknik Pengumpulan Data 
 Untuk memperoleh data sekunder yang diperlukan dalam penelitian ini, 
maka dilakukan metode pengumpulan data. Metode ini dilakukan melalui 
pencatatan data laporan tahunan pada beberapa perusahaan BUMN di 
Indonesia untuk mengetahui laba perusahaan yang bersangkutan dan rasio-rasio 
keuangannya selama periode tahun 2008 sampai dengan tahun 2012. Data 
dalam penelitian ini diperoleh dari media internet dengan cara mendownload 
melalui situs Badan Usaha Milik Negara (BUMN) dan perusahaan yang masuk ke 
dalam Badan Usaha Milik Negara (BUMN) yang menjadi sampel dalam penelitian 
ini. 
3.6 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional  
3.6.1 Variabel Penelitian  
Penelitian ini menggunakan dua variabel, yaitu variabel independen atau variabel 
bebas yang selanjutnya dinyatakan dengan simbol X dan variabel dependen atau 
variabel terikat yang selanjutnya dinyatakan dengan simbol Y. 
3.6.1.1 Variabel Independen / Bebas (X) 
1) Return on Equity(X1) 
ROE merupakan “Measures profitability of owner’s capital”. Yang artinya 
mengukur keuntungan dari model pemilik. ROE dipergunakan untuk mengetahui 
kemampuan menghasilkan laba bersih melalui penggunaan modal sendiri. 
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“Return on Investment measures the overall effectiveness of management in 
generating profit with its available assets”. Yang artinya Return on Investment 
digunakan untuk mengukur efektifitas manajemen dalam membandingkan 
keuntungan dengan aset yang ada. ROI adalah salah satu bentuk dari rasio 
profitabilitas yang dimaksudkan untuk dapat mengukur kemampuan perusahaan 
dengan keseluruhan dana yang ditanamkan dalam aktiva yang digunakan untuk 
operasi perusahaan untuk menghasilkan keuntungan. 
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3) Cash Ratio(X3) 
Rasio kas merupakan indikator kemampuan perusahaan untuk melunasi 
kewajiban lancar dengan kas dan setara kas. Perputaran kas merupakan hasil 
dari kas ditambah efek dibagi hutang lancar. 
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4) Current Ratio(X4) 
Manfaat dari rasio lancar adalah untuk “measures short-term debt-paying ability”, 
yang artinya mengukur kemampuan membayar hutang jangka pendek. Current 
Ratio menunjukkan tingkat keamanan kreditur jangka pendek atau menunjukkan 
sampai sejauh mana perusahaan dapat memenuhi kewajiban jangka pendeknya 
dengan aktiva lancarnya. 
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Collection Periods ditafsirkan sebagai berikut. “semakin besar day’s receivable 
suatu perusahaan semakin besar pula resio kemungkinan tidak tertagih piutang, 
dan kalau perusahaan tidak membuat cadangan terhadap kemungkinanan 
kerugian yang timbul karena tidak tertagihnya piutang (allowance for bad debts) 
berarti perusahaan telah memperhitungkan labanya terlalu besar”.  
    
                  
                     
                        (   ) 
6) Perputaran Persediaan(X6) 
Tingkat perputaran persediaan mengukur perusahaan dalam memutarkan 
barang dagangannya dan menunjukkan hubungan antara barang yang 
diperlukan untuk menunjang atau mengimbangi tingkat penjualan yang 
ditentukan. Secara umum dapat dikatakan bahwa semakin rendah jumlah 
perputaran semakin baik, karena tingkat persediaan yang rendah sering 
ditafsirkan sebagai suatu risiko minimal dari persediaan yang tidak dapat dijual 
dan mengindikasikan pemanfaatan modal yang efisien. 
    
                
                     













7) Total Asset Turn Over(X7) 
Total Asset Turn Over menunjukkan berapa kali dana yang ditanamkan dalam 






mengukur kemampuaan manajemen mengelola aktiva dalam menghasilkan 
pendapatan. 
      
                
                
                     (   ) 
8) Total Modal Sendiri terhadap Total Asset (X8) 
Rasio Total Modal Sendiri terhadap Total Asset menunjukkan pentingnya dari 
sumber modal pinjaman dan tingkat keamanan yang dimiliki oleh kreditur. 
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin kecil jumlah modal pinjaman yang 
digunakan untuk membiayai aktiva perusahaan. Rasio ini dipergunakan untuk 
mengukur kecukupan modal guna menutupi kemungkinan kegagalan. 
          
                  
           
                                 (   ) 
3.6.1.2 Variabel Dependen / Terikat (Y) 
Pertumbuhan laba yang dimaksud dalam penelitian ini digunakan untuk 
menghitung berapa besar perbandingan antara laba periode sekarang dengan 
laba periode sebelumnya. Maka rasio yang digunakan dalam penilaian 
pertumbuhan laba adalah sebagai berikut : 
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3.6.2 Definisi Operasional   








Tabel 3.2 Definisi Operasional Variabel 




Menunjukkan kemampuan perusahaan 
menghasilkan laba bersih melalui penggunaan 
modal sendiri. 
Laba Setelah 








Mengukur kemampuaan perusahaan dengan 
keseluruhan dana yang ditanamkan dalam 
aktiva yang digunakan untuk operasinya 











Menunjukkan kemampuan perusahaan untuk 
melunasi kewajiban lancar dengan kas dan 
setara kas. 










Menunjukkan tingkat keamanan kreditur jangka 
pendek, atau menunjukkan sampai sejauh 
mana perusahaan dapat memenuhi 











Menunjukkan semakin besar day’sreceivable 
suatu perusahaan semakin besar pula resiko 
kemungkinan tidak tertagih piutang, dan kalau 
perusahaan tidak membuat cadangan terhadap 
kemungkinan kerugian yang timbul karena tidak 
tertagihnya piutang (allowance for bad debts) 
berarti perusahaan telah memperhitungkan 
labanya terlalu besar. 
(Total Piutang 













barang dagangannya dan menunjukkan 
hubungan antara barang yang diperlukan untuk 
menunjang atau mengimbangi tingkat 









Mengukur berapa kali dana yang ditanamkan 














Menunjukkan pentingnya dari sumber modal 
pinjaman dan tingkat keamanan yang dimiliki 
oleh kreditor. Semakin tinggi rasio ini berarti 
semakin kecil jumlah modal pinjaman yang 
digunakan untuk membiayai aktiva permodalan. 
Total Modal 





Pertumbuhan Laba  
Pertumbuha
n Laba (Y) 
menghitung berapa besar perbandingan antara 









Sumber: Data diolah 
3.7 Teknik Analisis Data  
Teknik analisis data yang digunakan dalam sebuah penelitian ini adalah teknik 
dengan pendekatan kuantitatif yang menggunakan model matematika dan 
statistika yang diklasifikasikan dalam kategori tertentu untuk mempermudah 
menganalisis dengan menggunakan program SPSS 20 for windows. Sedangkan 
teknik analisis yang digunakan adalah teknik analisis regresi linier berganda 






Dalam penelitian ini teknik analisis regresi berganda digunakan untuk mengukur 
pengaruh tingkat kesehatan BUMN terhadap pertumbuhan laba.  
3.7.1 Analisis Regresi Linier Berganda  
Analisis regresi linier berganda adalah suatu metode statistik umum yang 
digunakan untuk meneliti hubungan antara sebuah variabel dependen dengan 
beberapa variabel indepeden (Sulaiman,__). Dalam penelitian analisis regresi 
berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh tingkat kesehatan BUMN yang 
diproksikan dengan Return on Equity (ROE), Return on Investment (ROI), Cash 
Ratio, Current Ratio (CR), Collections Periods (CP), Perputaran Persediaan (PP), 
Total Asset Turn Over (TATO), Total Modal Sendiri terhadap Total Aset 
(TMSthdTA) sebagai variabel independen (X) terhadap pertumbuhan laba 
sebagai variabel dependen (Y) pada perusahaan BUMN sektor energi, industri 
strategis, dan pertambangan di Indonesia periode 2008-2012. Persamaan 
regresi yang digunakan adalah sebagai berikut :  
Y=a+b1X1+b2X2+ b3X3+b4X4+ b5X5 + b6X6+ b7X7  +b8X8 +e 
 
 Keterangan:  
Y  =Pertumbuhan Laba 
a    =Konstanta 
X1  =ROE 
X2 =ROI 
X3  =Cash Ratio 
X4 =Current Ratio 
X5 =Collections Periods 
X6 =Perputaran Persediaan 






X8 =Total Modal Sendiri terhadap Total Asset 
b1 – b8 =KoefisienRegresi 
e  =Kesalahan Residual(error) 
3.7.2  Pengujian Kriteria Statistik 
1.Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan model 
dalam menerangkan variasi variabel dependen. Tujuan menghitung koefisien 
determinasi adalah untuk mengetahui variable bebas terhadap variable terikat. 
Nilai mempunyai interval antara 0 sampai 1(0≤R2 ≤1). Semakin besar 
(mendekati 1), semakin baik hasil untuk model regresi tersebut dan semakin 
mendekati 0, maka variable independen secara keseluruhan tidak dapat 
menjelaskan variable dependen (Sulaiman). 
2.Uji Simultan (Uji Statistik F) 
Uji F digunakan untuk menguji apakah variabel-variabel independen yang 
dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh terhadap variable dependen 
(Kuncoro). 
Langkah-langkah Uji F adalah sebagai berikut: 
1) Menentukan Hipotesis 
H0 : β = 0 , artinya variable independen secara bersama-sama tidak 
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen 
H1 : β ≠ 0 , artinya variable independen secara bersama-sama berpengaruh 
signifikan terhadap variable dependen 
2) Menentukan Tingkat Signifikan 
Tingkat signifikan pada penelitian ini adalah 5% artinya risiko kesalahan 
mengambil keputusan adalah 5%. 






a. Jika probabilitas (sigF)>α(0,05) maka H0  diterima , artinya tidak ada pengaruh 
yang signifikan dari variabel independen terhadap variable dependen. 
b. Jika probabilitas (sigF)<α(0,05) maka H0 ditolak, artinya ada pengaruh yang 
signifikan dari variable independent terhadap variable dependen. 
3. Uji Parsial (Uji Statistik T) 
Uji T dipakai untuk melihat signifikansi dari pengaruh variabel independen 
secara individu terhadap variabel dependen dengan menganggap variable lain 
bersifat konstan (Sulaiman). 
Langkah-langkah Uji T adalah sebagai berikut: 
1) Merumuskan Hipotesis 
H0 : β = 0 , artinya tidak terdapat pengaruh yang signifikan antar variable 
independen (X) terhadap variable dependen (Y). 
H1 : β ≠ 0 , artinya terdapat pengaruh yang signifikan antara variable independen 
(X) terhadap variable dependen (Y). 
2) Menentukan Tingkat Signifikan 
Tingkat signifikan pada penelitian ini adalah 5%, artinya risiko kesalahan 
mengambil keputusan adalah 5%. 
3) Pengambilan Keputusan 
a. Jika probabilitas (sigt)>α (0,05) maka H0  diterima ,artinya tidak ada pengaruh 
yang signifikan secara parsial dari variabel independen (X) terhadap variable 
dependen(Y). 
b.Jika probabilitas (sig t) <α (0,05) maka H0 ditolak , artinya ada pengaruh yang 
signifikan secara parsial dari variabel independen(X). 
 
3.7.3 Uji Prasyarat (Uji Asumsi Klasik) 






termasuk BLUE (Best Linear Unbiased Estimator) atau tidak. Suatu model 
dikatakan BLUE jika memenuhi persyaratan sebagai berikut (Sulaiman, 2004). 
1. Uji Normalitas 
Salah satu cara mengecek normalitas adalah dengan Probabilitas Normal. 
Melalui plot ini, masing-masing nilai pengamatan dipasangkan dengan nilai 
harapan dari distribusi normal, dan apabila titik-titik (data) terkumpul disekitar 
garis lurus. Selain plot normal ada satu plot lagi untuk menguji normalitas, yaitu 
Detrend Normal plot. Jika sampel berasal dari populasi normal, maka titik-titik 
tersebut seharusnya terkumpul di sekitar garis lurus yang melalui 0 dan tidak 
mempunyai pola. 
2. Uji Multikolinearitas 
Multikolinearitas berarti ada hubungan linier yang sempurna (pasti) di antara 
beberapa atau semua variabel independen dari model regresi. Adapun cara 
pendeteksiannya adalah jika multikolinieritas tinggi, seseorang mungkin 
memperoleh R2yang tinggi tetapi tidak satu pun atau sangat sedikit koefisien 






3. Uji Autokorelasi 
Untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi maka dilakukan pengujian 
Durbin-Watson (DW) dengan ketentuan sebagai berikut (Makridakis, 1983) : 
a. 1,65 < DW < 2,35 berarti tidak terjadi autokorelasi   






c. DW < 1,21 atau DW > 2,79 berarti terjadi autokorelasi 
4. Uji Heterokeskedasitas 
Uji heteroskedastisitas ditujukan untuk menguji apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan variance dan residual satu pengamatan ke pengamatan 
yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain 





HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
4.1 Gambaran Umum Objek Penelitian  
 Objek dan populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan BUMN di 
Indonesia yang bergerak dalam sektor energi, industri strategis, dan 
pertambangan yaitu PT Pertamina, PT Perusahaan Gas Negara, PT Perusahaan 
Listrik Negara, PT Tambang Batubara Bukit Asam, PT Aneka Tambang , dan PT 
Timah. Data-data yang digunakan dan kemudian diolah dalam penelitian ini 
diperoleh dari laporan tahunan masing-masing perusahaan tersebut yang 
dipublikasikan melalui website Bursa Efek Indonesia dari tahun 2008 sampai 
2012. Penelitian ini akan menganalisis mengenai manajemen risiko keuangan 
terhadap pertumbuhan laba pada perusahaan BUMN sektor energi, industri 
strategis, dan pertambangan dengan menggunakan rasio keuangan seperti 
Return on Equity (ROE), Return On Investment (ROI), Cash Ratio (Rasio Kas), 
Current Ratio (Rasio Lancar), Collections Periods (CP), Perputaran Persediaan 
(PP), Total Asset Turn Over (TATO), dan Rasio Total Modal Sendiri terhadap 
Total Asset (TMS thd TA) pada tahun 2008-2012. 
 
4.2 Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif dilakukan untuk menunjukkan jumlah data (N) yang 
digunakan dalam penelitian ini serta untuk menunjukkan nilai maksimum, nilai 
minimum, nilai rata-rata (mean) serta standar deviasi (δ) dari masing-masing 
variabel yang dimiliki oleh perusahaan/bank yang menjadi objek. Peneltian ini 






Return on Equity (ROE), Return On Investment (ROI), Cash Ratio (Rasio Kas), 
Current Ratio (Rasio Lancar), Collections Periods (CP), Perputaran Persediaan 
(PP), Total Asset Turn Over (TATO), dan Rasio Total Modal Sendiri terhadap 
Total Asset (TMS thd TA) sebagai variabel independen dalam peneltian terhadap 
pertumbuhan laba sebagai variabel dependen. Adapun hasil perhitungan statistik 
deskriptif adalah sebagai berikut: 
Table 4.1 Hasil Statistik Deskriptif 
 
Descriptive Statistics 
 Mean Std. Deviation N 
Pertumbuhan_Laba 15,5437 23,80831 30 
ROE 120,7590 544,21503 30 
ROI 67,0340 291,38964 30 
Cash_Ratio 281,5020 564,36216 30 
Current_Ratio 859,7483 2825,72850 30 
CP 145,7813 614,88848 30 
PP 191,1453 833,30476 30 
TATO 728,2763 3450,55381 30 
THTMSthdTA 159,9717 572,96118 30 
 Sumber : Output SPSS 20 (data diolah) 
Berdasarkan data di atas, terlihat bahwa nilai dari variable Return on 
Equity (ROE) dari tahun 2008-2012 memiliki rata rata (mean) 120,7590 adapun 
nilai standar deviasi sebesar 544,21503, yang mengindikasikan bahwa variabel 
ROE dapat dikatakan baik. 
Variabel Return On Investment (ROI) selama periode pengamatan (2008-
2012) memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 67,0340 dengan nilai standar 
deviasi sebesar 291,38964, Hal ini mengindikasikan bahwa data variable Return 






Variabel Cash Ratio (Rasio Kas) selama periode pengamatan (2008-
2012) memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 281,5020 dengan nilai standar 
deviasi sebesar 564,36216. Hal ini mengindikasikan bahwa data variabel Cash 
Ratio (Rasio Kas)  selama periode pengamatan dapat dikatakan baik 
Variabel Current Ratio (Rasio Lancar) selama periode pengamatan 
(2008-2012) memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 859,7483 dengan nilai 
standar deviasi sebesar 2825,72850. Hal ini mengindikasikan bahwa data 
variabel Current Ratio (Rasio Lancar) selama periode pengamatan dapat 
dikatakan baik. 
Variabel Collections Periods (CP) selama periode pengamatan (2008-
2012) memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 145,7813 dengan nilai standar 
deviasi sebesar 614,88848 . Hal ini mengindikasikan bahwa data dari variabel 
Collections Periods (CP) selama periode pengamatan tersebut dapat dikatakan 
baik. 
Variabel Perputaran Persediaan (PP) selama periode pengamatan (2008-
2012) memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 191,1453 dengan nilai standar 
deviasi sebesar 833,30476 . Hal ini mengindikasikan bahwa data dari variabel 
Perputaran Persediaan (PP) selama periode pengamatan tersebut dapat 
dikatakan baik. 
Variabel Total Asset Turn Over (TATO) selama periode pengamatan 
(2008-2012) memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 728,2763 dengan nilai 
standar deviasi sebesar 3450,55381, Hal ini mengindikasikan bahwa data dari 
variabel Total Asset Turn Over (TATO) selama periode pengamatan tersebut 






Variabel Rasio Total Modal Sendiri terhadap Total Asset (TMS thd TA) 
selama periode pengamatan (2008-2012) memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 
159,9717 dengan nilai standar deviasi sebesar 572,96118 , Hal ini 
mengindikasikan bahwa data dari variabel Rasio Total Modal Sendiri terhadap 
Total Asset (TMS thd TA)  selama periode pengamatan tersebut dapat dikatakan 
baik 
Variabel pertumbuhan laba selama periode pengamatan (2008-2012) 
memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 15,5437 dengan nilai standar deviasi 
sebesar 23,80831, . Hal ini mengindikasikan bahwa data variabel pertumbuhan 
laba selama periode pengamatan dapat dikatakan baik 
4.3 Pengujian Model 
4.3.1 Linieritas 
 Untuk menguji linieritas hubungan dua variabel maka kita harus membuat 
diagram pencar (scatter plot) antara dua variabel tersebut. Dari sini bisa terlihat 







Gambar 4.1 Hasil Uji Linieritas 
Dari gambar 4.1 terlihat grafik tidak membentuk suatu pola tertentu 
seperti kubik dan sebagainya,maka asumsi linieritas terpenuhi 
4.3.2 Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas ditujukan untuk menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dan residual satu pengamatan ke 
pengamatan yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan yang lain tetap, maka disebut homoskedastis dan jika berbeda 
disebut heteroskedastisitas. Cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
heteroskedastisitas dapat diketahui dengan melihat ada tidaknya pola tertentu 
pada grafik scatterplot antara nilai prediksi variabel terikat dengan residualnya. 
Untuk mengetahui ada tidaknya heteroskedastisitas antar variabel independen 






residualnya. Dasar analisis dari uji heteroskedastisitas melalui grafik plot adalah 
jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan di bawah 
angka 0 pada sumbu Y secara acak, maka tidak terjadi heteroskedastisitas. Hasil 
uji heteroskedastisitas berdasarkan grafik scatterplot dapat dilihat pada gambar 
4.2 berikut. 
 
Gambar 4.2 Hasil Uji Heteroskedastisitas 
 Berdasarkan gambar 4.2 dapat diketahui bahwa data (titik-titik) menyebar 
secara merata di atas dan di bawah garis nol, dan tidak berkumpul di satu 
tempat, serta tidak membentuk pola tertentu sehingga dapat disimpulkan bahwa 
pada uji regresi ini tidak terjadi masalah heteroskedastisitas 
4.3.3 Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi merupakan pengujian asumsi dalam regresi dimana 






dengan dirinya sendiri adalah bahwa nilai dari variabel dependen tidak 
berhubungan dengan nilai variabel itu sendiri, baik variabel sebelumnya atau nilai 
periode sesudahnya. Untuk mengetahui adanya autokorelasi dalam suatu model 
regresi dilakukan melalui pengujian terhadap nilai uji Durbin Watson (Uji DW), 
dengan ketentuan sebagai berikut : 
a. 1,65 < DW <2,35 berarti tidak ada autokorelasi 
b. 1,21 < DW < 1,65 atau 2,35 < DW < 2,79 berarti dapat disimpulkan 
c. DW < 1.21 atau DW > 2,79 berarti ada autokorelasi 
Dengan menggunakan program SPSS 20, diperoleh hasil untuk uji 
autokorelasi yang ditunjukkan pada tabel dibawah ini : 
Dengan menggunakan program SPSS 20, diperoleh hasil untuk uji 
autokorelasi yang ditunjukkan pada tabel dibawah ini : 






a. Predictors: (Constant), THTMSTHDTA, Cash_Ratio, ROE, PP, 
CP, ROI, Current_Ratio, TaTO 
b. Dependent Variable: Pertumbuhan_Laba 
Sumber : Output SPSS 20 (data diolah) 
Dari tabel di atas dapat terlihat nilai Durbin-Watson sebesar 1,806. Nilai 
tersebut berada di antara 1.65 dan 2.35 maka dapat disimpulkan bahwa tidak 
terjadi autokorelasi dalam model regresi pada penelitian ini. 
4.3.4 Uji Multikolinearitas 
Multikolinearitas berarti ada hubungan linier yang sempurna (pasti) di 






cara pendeteksiannya adalah jika multikolinieritas tinggi, seseorang mungkin 
memperoleh R2 yang tinggi tetapi tidak satu pun atau sangat sedikit koefisien 
yang ditaksir yang signifikan secara statistik. Untuk mendeteksi ada atau 
tidaknya multikolinearitas yang tinggi antar variabel independen dapat dideteksi 
dengan cara melihat nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF). Nilai cut off 
yang umum dipakai untuk menunjukkan tidak terjadi multikolinearitas adalah nilai 
tolerance di atas 0,10 atau sama dengan nilai VIF di bawah 10. Hasil uji 














Model Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
1 
(Constant)   
ROE ,120 8,278 
ROI ,200 9,899 
Cash_Ratio ,102 3,157 
Current_Ratio ,100 4,769 
CP ,101 8,670 
PP ,120 3,949 





















Sumber : Output SPSS 20 (data diolah) 
 Hasil uji multikolinearitas di atas menunjukkan bahwa nilai tolerance dari 
kedelapan variabel independen berada di atas 0.10 dan VIF kurang dari 10. 
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa dalam model regresi tersebut tidak 
terdapat problem multikolinieritas, maka model regresi yang ada layak untuk 
dipakai. 
4.3.5 Uji Normalitas 
Uji normalitas digunakan untuk melihat apakah model regresi variabel 
dependen dan independen saling terdistirbusi normal atau tidak. Model regresi 
yang baik adalah model dengan distribusi normal atau mendekati normal. Salah 
satu cara mengecek normalitas adalah dengan plot probabilitas normal. Melalui 
plot ini masing-masing nilai pengamatan dipasangkan dengan nilai harapan dari 
distribusi normal, dan apabila titik-titik (data) terkumpul disekitar garis lurus 
(Sulaeman, 2004:89). Hasil uji normalitas secara grafik Probability Plot dengan 
menggunakan SPSS versi 20 untuk variabel pertumbuhan laba ditunjukkan 
dengan grafik dibawah ini : 
THTMSthdTA ,160 2,879 







Sumber : Output SPSS 20 (data diolah) 
 
Gambar 4.3 Uji Normalitas 
 Distribusi normal akan membentuk satu garis lurus diagonal, dan ploting 
data akan dibandingkan dengan dengan garis diagonal. Jika distribusi data 
adalah normal, maka garis yang menghubungkan data sesungguhnya akan 
mengikuti garis diagonalnya. Grafik Normal P-P Plot di atas menunjukkan bahwa 
data mengikuti dan mendekati garis diagonal, secara kasat mata 
4.4  Pengujian Hipotesis dan Pembahasan (Analisis Statistik) 
4.4.1  Analisis Regresi  Berganda 
Untuk mengetahui koefisien variabel Return on Equity (ROE), Return On 
Investment (ROI), Cash Ratio (Rasio Kas), Current Ratio (Rasio Lancar), 






(TATO), dan Rasio Total Modal Sendiri terhadap Total Asset (TMS thd TA) maka 
dapat dilihat pada tabel 4.5 berikut ini. 




Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 11,575 6,921  1,673 ,109 
ROE 1,422 ,392 32,499 3,624 ,002 
ROI -1,934 ,565 -23,673 -3,425 ,003 
Cash_Ratio ,070 ,109 1,654 ,643 ,527 
Current_Ratio -,048 ,075 -5,754 -,650 ,523 
CP ,594 ,214 15,352 2,779 ,011 
PP ,277 ,223 9,691 1,241 ,228 
TATO -,178 ,069 -25,779 -2,573 ,018 
THTMSthdTA -,163 ,266 -3,921 -,613 ,547 
a. Dependent Variable: Pertumbuhan_Laba 
Sumber : Output SPSS 20 (data diolah) 
Analisis regresi berganda dipakai untuk menghitung besarnya pengaruh 
secara kuantitatif dari suatu perubahan kejadian (variabel X) terhadap kejadian 
lainnya (variabel Y). Analisis regresi linear berganda digunakan untuk menguji 
pengaruh dua atau lebih variabel independen terhadap satu variabel dependen. 
Persamaan regresi dapat dilihat dari tabel hasil uji coefficients. Berdasarkan tabel 
di atas maka model regresi yang digunakan adalah : 
Pertumbuhan Laba = 11,575 + 1,422ROE – 1,9334ROI + 
0,070Cash_Ratio – 0,048Current_Ratio + 0,594CP + 0,277PP – 
0,178TATO – 0,163THTMSthdTA 
Berdasarkan model regresi dan tabel 4.3 maka hasil regresi berganda 






1. Persamaan regresi berganda di atas diketahui mempunyai konstanta 
sebesar 11,575. Hal ini menunjukkan bahwa jika variabel-variabel 
independen diasumsikan konstan, maka variabel dependen yaitu 
pertumbuhan laba naik sebesar 11,575%. 
2. Koefisien variabel ROE = 1,422 itu artinya bahwa setiap kenaikan ROE 
sebesar 1% akan menyebabkan kenaikan pertumbuhan laba sebesar 
1,422%. (Dengan asumsi bahwa variabel bebas lainnya adalah tetap). 
3. Koefisien variabel ROI = -1,933 itu artinya bahwa setiap kenaikan ROI 
sebesar 1% akan menyebabkan penurunan pertumbuhan laba sebesar 
1,933%. (Dengan asumsi bahwa variabel bebas lainnya adalah tetap). 
4. Koefisien variabel Cash_Ratio = 0,070 itu artinya bahwa setiap kenaikan 
Cash_Ratio sebesar 1% akan menyebabkan kenaikan pertumbuhan laba 
sebesar 0,070%. (Dengan asumsi bahwa variabel bebas lainnya adalah 
tetap). 
5. Koefisien variabel Current_Ratio = -0,048 itu artinya bahwa setiap kenaikan 
Current_Ratio sebesar 1% akan menyebabkan penurunan pertumbuhan 
laba sebesar 0,048%. (Dengan asumsi bahwa variabel bebas lainnya adalah 
tetap). 
6. Koefisien variabel CP = 0,594 itu artinya bahwa setiap kenaikan FACR 
sebesar 1% akan menyebabkan kenaikan pertumbuhan laba sebesar 






7. Koefisien variabel PP = 0,277 itu artinya bahwa setiap kenaikan ROA 
sebesar 1% akan menyebabkan kenaikan pertumbuhan laba sebesar 
0,277%. (Dengan asumsi bahwa variabel bebas lainnya adalah tetap). 
8. Koefisien variabel TATO = -0,178 itu artinya bahwa setiap kenaikan ROE 
sebesar 1% akan menyebabkan penurunan pertumbuhan laba sebesar 
0,178%. (Dengan asumsi bahwa variabel bebas lainnya adalah tetap). 
9. Koefisien variabel THTMSthdTA = -0,163 itu artinya bahwa setiap kenaikan 
NIM sebesar 1% akan menyebabkan penurunan pertumbuhan laba sebesar 
0,163%. (Dengan asumsi bahwa variabel bebas lainnya adalah tetap). 
4.4.2 Analisis Koefisien Determinasi (R2) 
Pada model linear berganda ini, akan dilihat besarnya kontribusi untuk 
variabel bebas terhadap variabel terikatnya dengan melihat besarnya koefisien 
determinasi totalnya (R2). Nilai R2  mempunyai interval antara 0 sampai 1 (0 ≤ R2 
≥ 1). Semakin besar R2 (mendekati 1) ,semakin baik hasil untuk model regresi 
tersebut dan semakin mendekati 0, maka variabel independen secara 
keseluruhan tidak dapat menjelaskan variabel independen (Wahid Sulaiman, 
2004:86). Nilai R2 pada penelitian ini dapat dilihat pada tabel 4.6 di bawah ini : 
 
 




Model R R Square Adjusted R 
Square 





 ,655 ,524 16,42582 1,806 
a. Predictors: (Constant), THTMSTHDTA, Cash_Ratio, ROE, PP, CP, ROI, Current_Ratio, TaTO 
b. Dependent Variable: Pertumbuhan_Laba 






 Nilai Adjust R Square menerangkan tingkat hubungan antar variabel-
variabel independen (X) dengan variabel dependen (Y). Pada tabel di atas dapat 
dilihat bahwa nilai R sebesar 0,524 atau 52,4%. Itu artinya hubungan antara 
variabel independen yaitu ROE, ROI, Cash_Ratio, Current_Ratio, CP,  PP, 
TATO, dan TMSthdTA terhadap variabel dependen yaitu pertumbuhan laba 
adalah 95.4%. Angka sebesar 52,4% mengindikasikan bahwa ROE, ROI, 
Cash_Ratio, Current_Ratio, CP,  PP, TATO, dan TMSthdTA memiliki hubungan 
yang kuat dengan pertumbuhan laba. 
4.4.3 Uji F 
Uji F dilakukan untuk melihat pengaruh variabel – variabel independen 
secara keseluruhan terhadap variabel dependen sebagai daya ramal. Pengujian 
dilakukan dengan membandingkan nilai Fhitung dengan Ftabel . (Wahid Sulaiman, 
2004:86). Untuk menguji pengaruh tersebut dapat dilakukan dengan dua cara 
sebagai berikut : 
1. Membandingkan nilai F hitung dalam tabel ANOVA dengan F tabel. Jika F 
hitung > F tabel maka hipotesis yang diajukan diterima artinya terdapat 
pengaruh antara variabel independen terhadap variabel dependen. Jika F 
hitung < F tabel maka hipotesis ditolak artinya tidak terdapat pengaruh 
antara variabel independen terhadap variabel dependen. 
2. Berdasarkan nilai probabilitas. Jika nilai signifikansi lebih kecil dari 0,5 
atau 5% maka hipotesis yang diajukan diterima atau dikatakan signifikan. 
Jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,5 atau 5% maka hipotesis yang 
diajukan ditolak atau dikatakan tidak signifikan. Hasil uji F dapat dilihat 
pada tabel 4.7 berikut : 









Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 10772,278 8 1346,535 4,991 ,001
b
 
Residual 5665,957 21 269,807   
Total 16438,235 29    
a. Dependent Variable: Pertumbuhan_Laba 
b. Predictors: (Constant), THTMSTHDTA, Cash_Ratio, ROE, PP, CP, ROI, Current_Ratio, TaTO 
Sumber : Output SPSS 20 (data diolah) 
 
Berdasarkan tabel 4.7 di atas dapat dilihat bahwa hasil uji F menunjukkan 
nilai F hitung sebesar 0.201 dengan signifikansi sebesar 0.000. Nilai signifikansi 
tersebut lebih kecil daripada 0.5 sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel 
independen ROE, ROI, Cash_Ratio, Current_Ratio, CP,  PP, TATO, dan 
TMSthdTA berpengaruh terhadap pertumbuhan laba sehingga hipotesis yang 
diajukan diterima. Apabila menggunakan cara lain yaitu dengan membandingkan 
F hitung dengan F tabel maka F tabel dapat dilihat dalam tabel F pada alfa 0,5 
dengan derajat bebas/degree of freedom (df) untuk pembilang sebesar 10, dan 
derajat penyebut 29 (df untuk penyebut = n – k berarti 40  11 = 29) sehingga 
dapat diketahui bahwa nilai F tabel adalah sebesar 2.176. Nilai F tabel tersebut 
lebih kecil daripada nilai F hitung pada tabel ANOVA sehingga dapat disimpulkan 
bahwa variabel independen berpengaruh terhadap variabel dependen sehingga 
hipotesis yang diajukan yaitu ROE, ROI, Cash_Ratio, Current_Ratio, CP,  PP, 
TATO, dan TMSthdTA berpengaruh terhadap pertumbuhan laba diterima. 
Artinya, setiap perubahan yang terjadi pada variabel independen yaitu ROE, 
ROI, Cash_Ratio, Current_Ratio, CP,  PP, TATO, dan TMSthdTA akan 
berpengaruh terhadap pertumbuhan laba pada BUMN di Indonesia. 
4.4.4 Uji T (Uji Parsial) 
Uji T dipakai untuk melihat signifikansi dari pengaruh variabel independen 






bersifat konstan. Uji ini dilakukan dengan memperbandingkan t hitung dengan t tabel 
(Wahid Sulaiman, 2004:87). Untuk menguji pengaruh parsial tersebut dapat 
dilakukan dengan dua cara sebagai berikut : 
1. Membandingkan nilai t hitung dalam tabel coefficients dengan t tabel. Jika 
t hitung > t tabel maka H0 ditolak artinya terdapat pengaruh secara 
parsial antara variabel independen terhadap variabel dependen. Jika t 
hitung < t tabel maka H0 diterima artinya tidak terdapat pengaruh secara 
parsial antara variabel independen terhadap variabel dependen. 
2. Berdasarkan nilai probabilitas. Jika nilai signifikansi lebih kecil dari 0,5 
atau 5% maka hipotesis yang diajukan diterima atau dikatakan signifikan. 
Jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,5 atau 5% maka hipotesis yang 
diajukan ditolak atau dikatakan tidak signifikan.  
Untuk mengetahui koefisien variabel ROE, ROI, Cash_Ratio, 
Current_Ratio, CP,  PP, TATO, dan TMSthdTA maka dapat dilihat pada tabel 4.8 
berikut ini : 




Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 11,575 6,921  1,673 ,109 
ROE 1,422 ,392 32,499 3,624 ,002 
ROI -1,934 ,565 -23,673 -3,425 ,003 
Cash_Ratio ,070 ,109 1,654 ,643 ,527 
Current_Ratio -,048 ,075 -5,754 -,650 ,523 
CP ,594 ,214 15,352 2,779 ,011 
PP ,277 ,223 9,691 1,241 ,228 
TaTO -,178 ,069 -25,779 -2,573 ,018 






a. Dependent Variable: Pertumbuhan_Laba 
Sumber :Output SPSS 20 (data diolah) 
Sesuai tabel 4.8 di atas, maka hasil regresi berganda dapat dianalisis 
sebagai berikut : 
1. Variabel X1, Return on Equity (ROE) berpengaruh signifikan secara parsial 
terhadap pertumbuhan laba. Hal ini disebabkan karena nilai signifikan 
variabel ROE di bawah dari 5%. 
2. Variabel X2, ), Return On Investment (ROI) berpengaruh signifikan secara 
parsial terhadap pertumbuhan laba. Hal ini disebabkan karena nilai signifikan 
variabel ), Return On Investment (ROI) di bawah 5%  
3. Variabel X3, Cash_Ratio tidak berpengaruh signifikan secara parsial terhadap 
pertumbuhan laba. Hal ini disebabkan karena nilai signifikan variabel 
Cash_Ratio di atas dari 5%  
4. Variabel X4, Current_Ratio tidak berpengaruh signifikan secara parsial 
terhadap pertumbuhan laba. Hal ini disebabkan karena nilai signifikan 
variabel Current_Ratio di atas dari 5%, 
5. Variabel X5 Collections Periods (CP) berpengaruh signifikan secara parsial 
terhadap pertumbuhan laba. Hal ini disebabkan karena nilai signifikan 
variabel CP di bawah dari 5%,. 
6. Variabel X6, Perputaran Persediaan (PP) berpengaruh signifikan secara 
parsial terhadap pertumbuhan laba. Hal ini disebabkan karena nilai signifikan 
variabel PP di bawah dari 5%. 
7. Variabel X7, Total Asset Turn Over (TATO) berpengaruh signifikan terhadap 
pertumbuhan laba. Hal ini disebabkan karena nilai signifikan variabel TATO di 






8. Variabel X8, Total Modal Sendiri terhadap Total Asset (TMS thd TA)  tidak 
berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan laba. Hal ini disebabkan 
karena nilai signifikan variabel TMS thd TA di atas 5%, 
4.4.5 Pembahasan 
 Dari beberapa hasil pengujian di atas, secara keseluruhan terdapat tiga 
variabel independen yang tidak signifikan terhadap variabel dependen, Cash 
Ratio (Rasio Kas), Current Ratio (Rasio Lancar), dan Rasio Total Modal Sendiri 
terhadap Total Asset (TMS thd TA). Hal ini dikarenakan ketiga variabel tersebut 
tidak berkaitan dengan variabel dependen yakni pertumbuhan laba. Hal ini dapat 
dilihat dari rasio yang digunakan yang tidak memiliki kaitan sama sekali dengan 
pertumbuhan laba. Jadi dapat dijelaskan bahwa ketiga variabel ini jika 
mengalami peningkatan atau penurunan tidak akan memengaruhi pertumbuhan 
laba. Sedangkan untuk ketujuh variabel independen lainnya, berpengaruh sangat 
kuat terhadap pertumbuhan laba. Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikannya yang 






KESIMPULAN DAN SARAN 
5.1  Kesimpulan  
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah diuraikan pada 
Bab IV, maka dapat diambil beberapa kesimpulan sebagai berikut. 
1. ROE secara parsial berpengaruh signifikan dan positif terhadap 
pertumbuhan laba sehingga hipotesis yang diajukan diterima. Pengaruh 
ROE yang signifikan positif terhadap pertumbuhan laba mengindikasikan 
bahwa ROE akan berbanding lurus dengan pertumbuhan laba. Apabila 
ROE mengalami peningkatan maka pertumbuhan laba akan mengalami 
kenaikan, dan sebaliknya. 
2. ROI secara parsial berpengaruh signifikan dan positif terhadap 
pertumbuhan laba sehingga hipotesis yang diajukan diterima. Pengaruh 
ROI yang signifikan posititif terhadap pertumbuhan laba mengindikasikan 
bahwa ROI akan berbanding lurus dengan pertumbuhan laba. Apabila 
ROI mengalami peningkatan maka pertumbuhan laba akan mengalami 
kenaikan, dan sebaliknya. 
3. Cash Ratio secara parsial berpengaruh signifikan dan negatif terhadap 
pertumbuhan laba sehingga hipotesis yang diajukan ditolak. Pengaruh 
Cash Ratio yang signifikan negatif terhadap pertumbuhan laba 
mengindikasikan bahwa Cash Ratio akan berbanding terbalik dengan 
pertumbuhan laba. Apabila Cash Ratio mengalami penurunan maka 
pertumbuhan laba akan mengalami kenaikan, dan sebaliknya. 
4. CR secara parsial berpengaruh signifikan dan negatif terhadap 






CR yang signifikan negatif terhadap pertumbuhan laba mengindikasikan 
bahwa CR akan berbanding terbalik dengan pertumbuhan laba. Apabila 
CR mengalami penurunan maka pertumbuhan laba akan mengalami 
kenaikan, dan sebaliknya. 
5. CP secara parsial berpengaruh signifikan dan positif terhadap 
pertumbuhan laba sehingga hipotesis yang diajukan diterima. Pengaruh 
CP yang signifikan positif terhadap pertumbuhan laba mengindikasikan 
bahwa CP akan berbanding lurus dengan pertumbuhan laba. Apabila CP 
mengalami peningkatan maka pertumbuhan laba akan mengalami 
kenaikan, dan sebaliknya. 
6. PP secara parsial berpengaruh signifikan dan positif terhadap 
pertumbuhan laba sehingga hipotesis yang diajukan diterima. Pengaruh 
PP yang signifikan positif terhadap pertumbuhan laba mengindikasikan 
bahwa PP akan berbanding lurus dengan pertumbuhan laba. Apabila PP 
mengalami peningkatan maka pertumbuhan laba akan mengalami 
kenaikan, dan sebaliknya. 
7. TATO secara parsial berpengaruh signifikan dan positif terhadap 
pertumbuhan laba sehingga hipotesis yang diajukan diterima. Pengaruh 
TATO yang signifikan positif terhadap pertumbuhan laba 
mengindikasikan bahwa TATO akan berbanding lurus dengan 
pertumbuhan laba. Apabila TATO mengalami peningkatan maka 
pertumbuhan laba akan mengalami kenaikan, dan sebaliknya. 
8. TMSthdTA secara parsial berpengaruh signifikan dan negatif terhadap 
pertumbuhan laba sehingga hipotesis yang diajukan ditolak. Pengaruh 
TMSthdTA yang signifikan negatif terhadap pertumbuhan laba 






pertumbuhan laba. Apabila TMSthdTA mengalami penurunan maka 
pertumbuhan laba akan mengalami kenaikan, dan sebaliknya. 
 
5.2  Saran 
1. Bagi pihak manajemen perusahaan diharapkan selalu menjaga kualitas 
labanya, sehingga akan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan 
tersebut. Dengan melihat variabel pertumbuhan laba diharapkan 
perusahaan mampu menjaga pertumbuhan labanya sehingga laba yang 
diperoleh oleh perusahaan dapat dipergunakan secara maksimal.  
2. Bagi pihak manajemen perusahaan diharapkan untuk melakukan 
investasi yang tepat di dalam aktivanya sehingga perusahaan mampu 
memperoleh pertumbuhan laba yang baik. 
3. Bagi pihak manajemen perusahaan diharapkan mampu memanfaatkan 
kasnya dengan maksimal sehingga tidak ada kas yang mengendap yang 
akan sehingga perusahaan mampu memperoleh laba dengan maksimal. 
4. Bagi pihak manajemen perusahaan diharapkan untuk menjaga kinerja 
perputaran persediaan barang sehingga dapat memperoleh 
pertumbuhan laba yang baik. 
5. Bagi pihak manajemen perusahaan diharapkan memperbaiki kinerja total 
aktivanya sehingga perusahaan mampu memperoleh pertumbuhan laba 
yang baik . 
6. Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk memperluas cakupan 
penelitian tentang pengaruh rasio keuangan terhadap pertumbuhan laba 






7. Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk memperluas sampel 
perusahaan dimana sampel perusahaan ini ialah perusahaan BUMN yang 
bergerak di sektor energi, industri strategis, dan pertambangan. 
5.3 Keterbatasan Penelitian  
 
Penulis menyadari bahwa penelitian yang telah dilakukan masih memiliki 
banyak keterbatasan. Adapun keterbatasan dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut. 
1. Sebagaimana diuraikan bahwa hasil penelitian ini terbatas hanya selama 
5 tahun dengan sampel perusahaan BUMN sektor energi, industri 
strategis, dan pertambangan di Indonesia.  
2. Penelitian ini terbatas pada rasio-rasio keuangan perusahaan yang 
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Hasil Perhitungan ROE, ROI, Cash Ratio, CR, CP, PP, TATO, TMSthdTA, dan Kualitas Laba 

















N LABA (Y) 
2008 
PT Pertamina (Persero) 19.31 15.3 18.67 128.47 38 26 206.59 29.49 5.99 
PT Perusahaan Gas Negara 
(PGN) Tbk 
8.96 2.48 106.12 217.65 45.33 0.41 50.07 27.69 36.4 
PT Perusahaan Listrik Negara 
(PLN) (Persero) 
-9.69 -4.23 15.71 76.44 3.8 20.21 56.48 43.68 2.2 
PT Tambang Batubara Bukit 




224.74 365.74 69.63 21.25 118.17 65.47 34.56 





452.41 801.65 22.64 52.95 93.63 78.7 15.16 
PT Timah (Persero) Tbk 35.13 23.2 28.07 262.41 17.07 127.95 156.49 66.04 22.87 
2009 
PT Pertamina (Persero) 14.92 12.9 17.92 176.15 47 52 129.09 20.06 7.59 





176.77 248.36 33.42 0.29 62.87 40.92 42.59 
PT Perusahaan Listrik Negara 
(PLN) (Persero) 
7.33 3.1 34.59 98.12 6.42 24.43 43.52 42.31 6.85 
PT Tambang Batubara Bukit 




341.02 491.23 60.84 16.72 110.76 70.57 39.66 
PT Aneka Tambang (ANTAM) 
Tbk 
7.42 6.08 371.03 727.31 34.28 49.04 87.64 81.98 6.74 
PT Timah (Persero) Tbk 9.15 6.46 45.5 287.67 22.27 90.39 158.78 70.64 8.93 











PT Pertamina (Persero) 25.11 
16.1
4 
23.78 132.73 28 49 178.24 32.19 6.45 





274.19 343.4 34.93 0.26 61.6 43.22 45.71 
PT Perusahaan Listrik Negara 
(PLN) (Persero) 
6.74 2.73 35.64 81.6 6.46 22.32 43.94 40.48 8.17 
PT Tambang Batubara Bukit 




440.35 579.05 46.02 19.55 90.67 72.99 29.13 





216.6 381.77 65.95 51.31 71.03 77.82 22.26 
PT Timah (Persero) Tbk 22.55 
16.1
2 
66.26 323.67 37.9 78.9 141.8 71.47 15.74 
PT Krakatau Steel (Persero) 
 11.4
1 





84.48   52.85 114.82  
2011 
PT Pertamina (Persero) 26.99 16.7 26.97 138.44 31 43 204.53 33 8.17 
PT Perusahaan Gas Negara 
(PGN) Tbk 
35.87 19.9 417.04 549.92 37.12 0.22 63.17 55.48 39.47 
PT Perusahaan Listrik Negara 
(PLN) (Persero) 
4.63 1.69 35.11 92.58 6.15 27.47 48.77 36.42 7.03 
PT Tambang Batubara Bukit 
Asam (PTBA) (Persero) Tbk 
37.82 2.68 355.11 463.25 40.71 22.24 91.96 70.96 38.36 





658.97 1064.23 44 59.55 68.06 70.86 19.45 
PT Timah (Persero) Tbk 19.51 
13.6
5 
46.39 325.7 21.08 102.1 133.18 69.98 15.25 





 83.28 48.13  -3.58  











331.56 419.63 36.64 0.34 65.92 60.25 30.18 
PT Perusahaan Listrik Negara 
(PLN) (Persero) 
2.12 5.46 30.34 92.07 6.04 26.25 43.02 27.85 -40.92 
PT Tambang Batubara Bukit 




334.17 492.37 48.65 24.11 91.08 66.81 -26.51 
PT Aneka Tambang (ANTAM) 
Tbk 
0.23 0.04 127.19 251.42 60.14 50.64 53.02 65.11 55.25 
PT Timah (Persero) Tbk 9.55 21.7 69.84 409.42 21.95 75.46 128.21 74.71 -51.43 














 Mean Std. Deviation N 
Pertumbuhan_Laba 15,5437 23,80831 30 
ROE 120,7590 544,21503 30 
ROI 67,0340 291,38964 30 
Cash_Ratio 281,5020 564,36216 30 
Current_Ratio 859,7483 2825,72850 30 
CP 145,7813 614,88848 30 
PP 191,1453 833,30476 30 
TaTO 728,2763 3450,55381 30 










Std. Error of 
the Estimate 
Change Statistics Durbin-








 ,655 ,524 16,42582 ,655 4,991 8 21 ,001 1,806 
a. Predictors: (Constant), THTMSTHDTA, Cash_Ratio, ROE, PP, CP, ROI, Current_Ratio, TaTO 




Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 10772,278 8 1346,535 4,991 ,001
b
 
Residual 5665,957 21 269,807   
Total 16438,235 29    
a. Dependent Variable: Pertumbuhan_Laba 

















































t Sig. Collinearity 
Statistics 




(Constant) 11,575 6,921  1,673 ,109   
ROE 1,422 ,392 32,499 3,624 ,002 ,000 
4898,27
8 
ROI -1,934 ,565 -23,673 -3,425 ,003 ,000 
2909,89
9 
Cash_Ratio ,070 ,109 1,654 ,643 ,527 ,002 403,157 
Current_Rati
o 
-,048 ,075 -5,754 -,650 ,523 ,000 
4774,76
9 
CP ,594 ,214 15,352 2,779 ,011 ,001 
1858,67
0 
PP ,277 ,223 9,691 1,241 ,228 ,000 
3713,94
9 





-,163 ,266 -3,921 -,613 ,547 ,000 
2492,87
9 
a. Dependent Variable: Pertumbuhan_Laba 
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